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FERNANDES, Florilda Portilho. A V ALIA<;AO DO DESEMPENHO ECONOMICO 
FINANCEIRO DE TRES EMPRESAS DO RAMO DE COMPRESSORES -
PERiODO 2002 - 2005. Utilizando-se de dados fomecidos pela Contabilidade o 
presente estudo tern por objetivo demonstrar uma analise economico-financeira de tres 
ernpresas atuantes no ramo de cornpressores, ou seja, analisar a situa<;ao presente, para 
produzir resultados que sirvam de apoio para a tomada de decisoes futuras. Serao 
utilizadas as dernonstra<;5es financeiras anuais publicadas no periodo de 2002 a 2005, 
disponibilizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM- 6rgao que fiscaliza as 
cornpanhias que possuem a<;5es no rnercado acionario, Balan<;os Patrimoniais e 
Dernonstra<;5es de Resultado, com valores atualizados para dezembro de 2005, data de 
fecharnento do ultimo balan<;o anual disponivel, atraves do indice geral de pre<;o -
rnercado - IGPM - da Funda<;ao Getulio Vargas - FGV. Faz parte do estudo uma 
pesquisa de cunho te6rico-bibliografico, que tern o objetivo de sanar duvidas e rnelhor 
esclarecer o assunto. Pois o objetivo primordial desse trabalho e apresentar a situa<;ao 
atual de cada Companhia afim de prever seu futuro, cornparando-as entre si, para apontarr 
Palavras - chave: Desempenho econornico-financeiro; Cornpressores; Demonstra<;oes 
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1 INTRODUCAO 
E crescente o numera de organizagoes que entendem que sua vantagem na 
corrida pela competigao, diante das grandes organizagoes nao se concentra apenas 
na qualidade dos seus pradutos mas, tambem, na forma como utilizam seus 
recursos e entre eles, a informagao, no processo decis6rio dos seus neg6cios. 
Sabendo que a Contabilidade e urn instrumento capaz de fornecer 
informagoes necessarias para a tomada de decisoes, utilizando-se de registras de 
todas as movimentagoes mensuraveis economicamente, tendo como forma de 
apresentagao os mais diversos relat6rios legais e gerenciais, o estudo realizado tern 
por objetivo apresentar uma analise economico-financeira das empresas analisadas, 
que atuam no ramo de compressores. 
Mas o que vern a ser uma analise economico-financeira? Segundo Jose 
Pereira da Silva: 
"Uma analise financeira pode ser entendida como urn pracesso de 
decomposigao de urn todo em suas partes constituintes, visando ao exame das 
partes para entendimento do todo ou para identificagao de suas caracteristicas ou 
de possiveis anormalidades. No campo financeiro, a analise do Iuera de uma 
empresa pode ser feita a partir da decomposigao do referido Iuera nas contas de 
receitas e de despesas que o compoe, bern como, no exame da representatividade 
de cada uma dessas contas em face de urn referencial, como por exemplo, o volume 
de vendas da empresa. A busca das causas que afetaram o Iuera da empresa no 
periodo, a comparagao do Iuera da empresa em determinado ano com os Iueras nos 
anos anteriores, ou mesmo com os Iueras dos concorrentes, tudo isto e parte de urn 
pracesso de analise". 
Por sua vez, Eliseu Martins e Alexandre Assaf Neto esclarecem que " a 
analise das demonstragoes contabeis visa fundamentalmente ao estudo do 
desempenho economico-financeira de uma empresa em determinado periodo 
passado, para diagnosticar, em consequencia, sua posigao atual, e produzir 
resultados que sirvam de base para a previsao de tendencias futuras". 
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Abrangera as demonstrac;oes financeiras anuais publicadas no perlodo de 
2002 a 2005, disponibilizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM - 6rgao 
este, designado por lei para fiscalizar a situac;ao e atuac;ao das companhias que 
possuem ac;oes no mercado acionario. 
Sera realizado urn planejamento do futuro das empresas, no intuito de 
conhecer a situac;ao financeira e economica e propor estrategias, que se julguem 
necessarias a administrac;ao, visando urn melhor desempenho empresarial. Tera 
como base a evoluc;ao anual dos componentes patrimoniais da empresa, sendo esta 
feita com base fixa em 2002, assim como seu percentual em relac;ao ao todo em 
dado ano. Constitui-se, ainda como componente de trabalho, a apresentac;ao de 
uma analise de Indices financeiros, economicos estruturais, bern como a 
composic;ao patrimonial, o capital de giro, uma analise dinamica e o estudo do ciclo 
da empresa. 
0 objetivo deste trabalho e a analise da situac;ao economico-financeira de 03 
(tres) empresas do ramo de compressores, com base nas Demonstrac;oes 
Financeiras dos anos de 2002, 2003, 2004 e 2005, utilizando-se de Balanc;os 
Patrimoniais e Demonstrac;oes do Resultado do Exercfcio disponibilizados pela CVM 
- Comissao de Valores Mobiliarios, com valores atualizados para dezembro de 
2005, data de fechamento do ultimo balanc;o anual disponlvel, e que os valores, 
porcentagens e Indices apresentados referem-se a evoluc;ao real. 0 lndice de 
atualizac;ao usado foi o lndice geral de prec;o - mercado - IGPM - da Fundac;ao 
Getulio Vargas - FGV. Complementam o estudo uma pesquisa de cunho te6rico-
bibliografico, com o objetivo de melhor esclarecer o assunto abordado. 
3 
2 BREVE HISTORICO SOBRE AS EMPRESAS 
2.1 EMBRACO 
A Embraco - Empresa Brasileira de Compressores S/A, localizada em 
Joinville - SC, esta situada no setor de Bens lndustriais, sub-setor de Maquinas e 
Equipamentos, do segmento de Motores e Compressores, conforme classifica<;ao da 
CVM (Comissao de Valores Mobiliarios). 
A Embraco e uma industria de motocompressores para refrigera<;ao, 
especializada em solu<;oes para refrigera<;ao, produzindo compressores hermeticos, 
unidades condensadoras e unidades seladas, para aplica<;ao domestica e comercial, 
sendo uma empresa privada nacional. 
A empresa possui mais de 500 distribuidores e ainda presta suporte tecnico 
aos clientes tanto na pre-venda como na p6s-venda. 
Fundada em 1971, com o objetivo de suprir a industria brasileira de 
refrigeradores, entao dependente de importa<;ao de compressores, a Embraco 
come<;ou a produzir em 197 4 e nessa mesma decada se tornou exportadora, 
conquistando mercados na America Latina, Estados Unidos e 
Canada. 
Nos anos 80 seus produtos ja chegavam a todos os continentes, gra<;as a 
uma forte estrutura de vendas e distribui<;ao, atualmente capaz de atender a mais de 
70 paises. Antevendo a globaliza<;ao da economia, a empresa decidiu ter bases 
produtivas no exterior e logo chegou a lideran<;a mundial, o que hoje significa urn 
market share de 25%. 
A Embraco emprega mais de 10 mil pessoas em todo o mundo e alia o talento 
de seus profissionais ao investimento permanente em tecnologia, consolidando-se 
assim como fornecedora de excelencia. A confiabilidade e eficiencia de seus 
produtos fazem com que a marca Embraco seja cada vez mais a preferida das 
grandes montadoras mundiais de eletrodomesticos e dos maiores fabricantes de 
equipamentos para refrigera<;ao comercial. 
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2.2 SCHULZ 
Fundada em 1963 como Metalurgica Schulz, uma pequena tundi9ao em 
Joinville, a empresa criou linhas proprias, investiu na diversifica9ao e em 1972 
passou a produzir compressores de ar. 0 que no inicio eram apenas dois modelos, 
tornou-se a mais completa linha de compressores de ar do hemisferio sui, 
conquistando, em 1 0 a nos, a lideran9a absoluta do mercado brasileiro, 
permanecendo ate hoje na posi9ao de maior fabricante de compressores de ar da 
America Latina. 
Em 1984, apenas seis anos apos o inicio de suas atividades internacionais, 
os produtos Schulz ja eram conhecidos e exportados para toda a America Latina, 
America Central e Estados Unidos. A partir de 1989, introduziu sua linha de 
compressores rotativos de parafuso, com tecnologia de ponta, que conquistou uma 
significativa fatia do mercado brasileiro e lhe deu o privilegio de ser a unica empresa 
genuinamente brasileira apta a disputar este segmento com as maiores marcas do 
mundo. 
A Schulz S.A. continua se preparando para as mudan9as do novo seculo, 
investindo em novos produtos, novas tecnologias, novos mercados; e por conta 
disso, fundou em julho de 1999 a Schulz of America, Inc, sediada em Atlanta, 
Georgia - Estados Unidos, com deposito, equipe de vendas e corpo tecnico 
devidamente treinado na tab rica. 
Schulz S.A. e uma empresa de capital aberto, com a9oes negociadas na 
Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa). 
Com uma for9a de trabalho constituida por mais de 1450 colaboradores e urn 
grande complexo industrial, a Schulz S.A. e uma das mais completas fabricas de 
compressores de ar do mundo, produzindo desde compressores alternativos de 
pistao, de diafragma e compressores de parafuso de 5hp a 250hp. 
Os investimentos constantes, assim como as arrojadas metas da Schulz S.A., 
lhe permitem, nao so manter a sua lideran9a no segmento de compressores de ar 
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alternativos de pistao e de diafragma, como tambem atuar fortemente na linha de 
compressores a parafuso, alem de evoluir continuamente no segmento de 
componentes fundidos e usinados para o setor automotivo. 
2.3 MUNDIAL 
A EBERLE SA foi fundada em 02 de abril de 1896 por Abramo Eberle, 
fabricando lamparinas na pequena funilaria. Em 1918, a empresa Abramo Eberle & 
Cia, iniciou a fabricac;ao de talheres, objetos de cutelaria e pertences para mesa. Ja 
entre 1923 e 1928 foi instalada a primeira forjaria da Eberle com a fabricac;ao de 
pec;as forjadas, laminas para facas, espadas e espadins para as forc;as armadas e 
inaugurada a fabrica de botoes de pressao e rebites ocos. Sempre buscando novas 
oportunidades, em 1925, iniciou-se a fabricac;ao de artigos sacros. 
Com o inlcio da 2a Guerra Mundial em 1939, as importac;oes ficaram 
restringidas e a empresa comec;ou a fabricar seus primeiros motores eletricos dando 
origem a fabrica de motores eletricos. 0 fim da guerra trouxe urn momento de 
expansao na economia. Visando substituir a importac;oes, em 1947, iniciou-se a 
produc;ao de talheres, tesouras, facas, maquinas de uso domestico, artigos para 
montaria marca Piteira e estampados em geral. A EBERLE transformou-se em 
Empresa de Capital Aberto em 1966, iniciando a construc;ao do Parque Industrial de 
Sao Giro, em Caxias do Sui, numa area total de 427 mil metros quadrados. 
A partir de 1981, a Zivi expandiu suas atividades para uma area de 520 mil 
metros quadrados no distrito industrial de Gravatal, a 25 km de Porto Alegre, onde 
atualmente concentram-se todas as atividades da Divisao de produtos e Consumo 
da Mundial. 
No ano de 1985 a Zivi-Hercules adquiriu a empresa Eberle, surgindo entao o 
Grupo Zivi-Hercules-Eberle. lniciou-se urn perlodo de profundas mudanc;as em 
ambas as companhias. Estas mudanc;as se prolongaram por quase uma decada. 
Entre 1994 e 2003 o entao denominado Grupo Eberle-Mundial passou por uma 
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profunda reorganiza9ao estrategica e societaria dando origem a Mundial SA 
Produtos de consumo, denomina9ao pela qual e atualmente conhecida. 
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3 REVISAO DE LITERAURA 
3.1 ANALISE DE BALAN<;OS 
A analise de balanc;os transforma os dados, contidos nas demonstrac;oes 
contabeis, em informac;oes economico-financeiras com o objetivo de auxiliar na 
tomada de decisoes. Para tanto, a analise de balanc;os utiliza-se de tecnicas tais 
como: reclassificac;ao das contas, analise vertical e horizontal, analise atraves de 
indices, analise do capital de giro e analise da rentabilidade. Para Silverio das Neves 
e Paulo Viceconti (2002, p.437) a analise de balanc;os e o " estudo da situac;ao 
patrimonial da entidade, atraves da decomposic;ao, comparac;ao e interpretac;ao do 
conteudo das demonstrac;oes contabeis, visando obter informac;oes analiticas e 
precisas sobre a situac;ao geral da empresa". 
Segundo MATARAZZO: 
Os produtos da Analise de Balanc;:os sao relat6rios escritos em linguagem corrente. Na 
medida do possfvel, recomenda-se o uso de graficos como auxiliares para simplificar as 
conclusoes mais complexas. Ao contrario das demonstrac;:oes financeiras, os relat6rios de 
analise devem ser elaborados como se fossem dirigidos a leigos, ainda que nao o sejam, isto 
e, sua linguagem deve ser inteligfvel por qualquer mediano dirigente de empresa, gerente de 
banco ou gerente de credito. E claro que isto nao acontece com as demonstrac;:oes 
financeiras, que, alias, nao tem nenhuma preocupac;:ao nesses sentido. As demonstrac;:oes 
financeiras apresentam-se carregadas de termos tecnicos e suas notas explicativas sao feitas 
exclusivamente para tecnicos, a tal ponto que permitem freqoentemente manipulac;:oes e 
acobertamentos. Assim, a analise de balanc;:os deve assumir tambem o papel de traduc;:ao dos 
elementos contidos nas demonstrac;:oes financeiras. (1995, p.19). 
Ou seja, o produto da Analise das demonstrac;oes contabeis sao os relat6rios 
onde os quais devem "lapidar" e apresentar as informac;oes contidas nas 
demonstrac;oes contabeis de forma que supra a necessidade do usuario, com uma 
linguagem mais clara abolindo os termos tecnicos, pois os usuarios da analise 
geralmente sao leigos na materia de contabilidade. Portanto necessitam de 
informac;oes as quais lhe fornec;am um determinado nivel de conhecimento sobre a 
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entidade. Essas informac;oes podem ser em forma de Indices, graficos, ou mesmo 
atraves de urn parecer sabre os Indices. 
3.2 RECLASSIFICACAO 
A reclassificac;ao das contas do balanc;o patrimonial e a primeira das tecnicas 
de analise de balanc;os, e objetiva dar as demonstrac;oes financeiras forma mais 
adequada e padronizada para suas analises, pais segundo Matarazzo: 
"( ... ) um balan<;o apresentado segundo a Lei das S.A., par exemplo, compreende cerca de 60 
contas. ", o que dificulta a visualiza<;ao do balan<;o como um todo, e complica o trabalho a ser 
desenvolvido pelo analista. Outro fator que contribui para a padroniza<;ao e a 
comparabilidade, pais " Como a analise se baseia em compara<;ao, s6 faz sentido analisar u 
balan<;o ap6s o seu enquadramento num modelo que permita compara<;ao com outros 
balan<;os. "(MATARAZZO 1998, p. 142) 
A padronizac;ao e feita para simplificar, pais o balanc;o obrigat6rio em lei e 
composto de mais ou menos 60 contas dificultando a sua visualizac;ao pelo analista, 
fazendo-se essa reclassificac;ao fica mais facil a comparabilidade, uma vez que as 
companhias podem diferir quanta ao plano de contas e urn modelo estabelecido 
facilita o trabalho. 
Permite ainda a familiarizac;ao do analista com as demonstrac;oes da 
companhia, maior precisao nas classificac;oes das contas e tambem a descoberta de 
erros intencionais ou nao. 
3.3 ANALISE VERTICAL 
Demonstra a participac;ao de cada conta ou subgrupo no total do grupo, 
sendo que com somente urn perlodo podera ser feita esta analise a qual nao sofre 
distorc;ao do seu resultado em func;ao de efeitos inflacionarios. Segundo Matarazzo 
(2003, p.24) "a analise vertical presta-se fundamentalmente ao estudo de 
tendencias". 
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Ja Alexandre Assaf Neto, explica: 
" A Analise Vertical e tambem um processo comparativo, expresso em porcentagem, que se 
aplica ao se relacionar uma conta ou grupo de contas com um valor afim ou relacionavel, identificado 
no mesmo demonstrativo. Dessa forma, dispondo-se dos valores absolutos em forma vertical, pode-
se apurar facilmente a participa<;ao relativa de cada item contabil no ativo, no passivo ou na 
demonstra<;ao de resultados, e sua evolu<;ao no tempo". (1998, p. 110) 
3.4 ANALISE HORIZONTAL 
Fornece a varia9ao de uma conta de determinado periodo em rela9ao a outro 
periodo. Desta forma sao necessaries, pelo menos, dois periodos para a analise, 
que podera ser feita com base fixa ou em cadeia, dependendo da necessidade dos 
administradores. A varia9ao do poder aquisitivo influencia a sua analise, pois a falta 
de atualiza9ao dos valores contidos nas demonstra96es acarretara uma evolu9ao 
nominal e nao real que seria a mais correta. Esta atualiza9ao devera ser feita por 
meio de indicadores oficiais de infla9ao. 
Segundo IUDiCIBUS: 
A finalidade principal da analise horizontal e apontar o crescimento de itens dos Balan<;os e 
das Demonstra<;oes de Resultados (bem como de outros demonstrativos) atraves dos 
perfodos, a fim de caracterizar tendemcias. (1998, p.19) 
A Analise Horizontal apresenta a varia9ao das contas atraves dos periodos. 
Nela o analista pode perceber se existe algo que possa afetar a continuidade da 
empresa, ou seja, com esta analise pode-se evidenciar por exemplo, se a varia9ao 
ocorrida, no passivo circulante e em propor96es aceitaveis, ou se a empresa esta 
em urn processo de descontinuidade. 
3.5 ANALISE ATRAVES DE iNDICES 
Fornece informa96es de diversos aspectos da empresa e, juntamente com a 
analise vertical e horizontal, ira auxiliar os administradores na tomada de decisoes. 
Subdivide-se em tres grupos: analise financeira, analise estrutural e analise 
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economica. De acordo com Matarazzo (2003, p.24) "a principal preocupagao dos 
indices de balangos e fornecer avaliagoes genericas sabre diferentes aspectos da 
empresa em analise, sem descer a urn nivel maior de profundidade". 
3.6 CICLOMETRIA 
Permite o conhecimento dos diversos ciclos da empresa atraves do estudo 
dos seus prazos medias de recebimentos, pagamentos, renovagao de estoques etc. 
Atraves desta analise, e possivel conhecer a necessidade financeira da empresa 
entre ciclos operacional e financeiro. Este conhecimento e de fundamental 
importancia para o sucesso ou o fracasso da empresa. 
3.6.1 Cicio de Produgao 
0 ciclo de produgao comega com a aquisigao da materia-prima, passando 
pela sua transformagao em produto acabado e terminando em sua estocagem, ou 
seja, e a soma dos prazos medias de materia-prima, produto em elaboragao e 
produto acabado. 0 acompanhamento deste ciclo e de grande importancia para a 
empresa, pois tanto uma linha de produgao com problemas ou ineficiente quanta 
produtos em estoque se tornam onerosos para a empresa, o que reflete diretamente 
no prego de venda. 
Fleuriet afirma que " o ciclo fisico de produgao compreende tres fases 
principais: armazenamento de materias-primas, transformagao da materia-prima em 
produtos acabados e armazenamento dos produtos acabados".(2003, p. 5) 
3.6.2 Cicio Operacional 
Simplificadamente pode-se dizer que o ciclo operacional comega com a 
aquisigao de materia-prima e term ina com o recebimento pela venda. De acordo com 
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Matarazzo (2003, p.318) e a soma dos prazos medias de renovagao de estoques 
com o prazo media de recebimento de vendas. 
0 ciclo operacional e diferente para cada empresa, pois ele varia em fungao 
do setor de atividade. Ha empresas em que seu ciclo operacional e inferior ao ano 
civil, o que faz com que tenha urn giro maior durante este periodo. Outras possuem 
urn ciclo anual e algumas, devido a sua atividade especifica, superiores a urn ano. 0 
conhecimento deste ciclo e dos seus prazos medias possibilitara a empresa uma 
melhor programagao com relagao aos seus recursos disponiveis. 
3.6.3 Cicio Financeiro 
0 ciclo financeiro corresponds a uma parte do ciclo operacional que abrange, 
exclusivamente, as movimentagoes de caixa desde o pagamento dos fornecedores 
ate o efetivo recebimento pelas vendas/servigos prestados. 
Este ciclo compreende o periodo em que a organizagao ira precisar financiar 
suas operagoes, caso o prazo media de pagamento dos fornecedores seja inferior 
ao prazo media de recebimento das vendas e o prazo media de estoques. 
Portanto entende-se por ciclo financeiro, determinado periodo de tempo entre 
o momenta do desembolso financeiro (saida de caixa) para pagamento dos insumos 
de produgao ate a data do recebimento das vendas realizadas (entrada de caixa). 
(ASSAF NETO, 1998). 
3.7 ANALISE DINAMICA 
Para se conhecer uma organizagao sob seu aspecto economico-financeiro, 
usamos a tecnica da analise de balangos a qual e composta por varios indicadores e 
indices, alem de analises de seus aspectos quantitativos e evolucionais durante urn 
determinado periodo. 
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Tendo-se par base as demonstrac;oes financeiras , e possivel fazer uma 
analise dinamica da situac;ao empresarial, que consiste em uma reestruturac;ao das 
contas do balanc;o patrimonial. Segundo Fleuriet (2003, p.27) procede no sistema de 
classificac;ao das contas diferenciado do sistema tradicional, conforme segue: 
ATIVO CIRCULANTE FINANCERO (ACF) - Contas de curta prazo nao 
necessariamente renovavel ou ligado a atividade operacional da empresa: 
Disponivel, Titulos Negociaveis, Outros Ativos de Curto Prazo. 
ATIVO CIRCULANTE CiCLICO (ACC) - Contas de curta prazo renovavel e 
ligado a atividade operacional da empresa: Clientes, Estoques, Despesas do 
Exercicio Seguinte. 
ATIVO NAO-CIRCULANTE (ANC)- Contas que representam aplicac;oes com 
prazo superior a urn ana: Realizavel a Longo Prazo, Permanente (lnvestimentos, 
lmobilizado, Diferido). 
PASSIVO CIRCULANTE ONEROSO (PCO) - Contas de curta prazo nao 
necessariamente renovavel ou ligado a atividade operacional da empresa: 
Duplicatas Descontadas, Obrigac;oes de Curto Prazo. 
PASSIVO CIRCULANTE CiCLICO (PCC)- Contas de curta prazo renovavel e 
ligado a atividade operacional da empresa: Fornecedores, Obrigac;oes de Curto 
Prazo. 
PASSIVO NAO CIRCULANTE (PNC)- Contas que representam obrigac;oes 
com prazo superior a 1 ana e compoem o passivo permanente da empresa: 
Obrigac;oes a Longo Prazo, Capital Realizado, Reservas de Luera, Reservas de 
Capital, Reservas de Reavaliac;ao. 
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3.7.1 Capital de Giro ou Capital Circulante Uquido (CCL) 
Representado pela diferen9a entre o passivo nao circulante (PNC) e o ativo 
nao circulante (ANC), e serve para financiar as opera96es da empresa. Quando 
positive, significam que as origens de recursos a Iongo prazo estao investidos no 
curto prazo, o que diminui a possibilidade de desequilfbrio financeiro. Se negative, 
demonstra que as origens de recursos de curto prazo estao financiando as 
aplica9oes de Iongo prazo, aumentando a possibilidade de insolvemcia. 
Segundo ASSAF (2000, p. 152). Em suma, o capital circulante lfquido e o 
volume de recursos a Iongo prazo (permanentes) da empresa que se encontra 
aplicado no ativo circulante, devendo por conseguinte gerar condi96es de 
sustenta9ao e crescimento em suas atividades. 
3.7.2 Necessidade de Capital de Giro (NCG ou lOG) 
Representado pela diferen9a entre o ativo circulante ciclico (ACC) e o passivo 
circulante ciclico (PCC). Como afirma MATARAZZO (1998, p. 348) ... Necessidade 
de Capital de Giro: Reflete o montante de que a empresa necessita tomar para 
financiar o seu Ativo Circulante em decorrencia das atividades de comprar, produzir 
e vender. 
De acordo com FEURIET: 
"Quando, no ciclo financeiro, as saldas de caixa ocorrem antes das entradas de caixa, a 
opera«;ao da empresa cria uma necessidade de aplica«;ao permanente de fundos, que se 
evidencia no balan«;o por uma diferen«;a positiva entre o valor das contas clclicas do ativo e 
das contas clclicas do passivo. Denomina-se de Necessidade de Capital de Giro (NCG) esta 
aplica«;ao permanente de fundos". (2003, p. 7) 
Quando positiva significa que 0 ativo circulante e maior que 0 passivo 
circulante e, neste caso, a empresa necessitara de outras fontes de financiamento 
para suas atividades. Quando negativa significa que ha excedente de financiamento, 
que podera ser aplicado de acordo com os interesses da empresa. Quando nula 
significa que a empresa nao possui necessidade nem sobras de financiamento. 
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3.7.3 Saldo de Tesouraria (ST) 
E a diferenc;a entre o ativo circulante financeiro (ACF) e o passivo circulante 
oneroso (PCO). 
Para FLEURIET (2003, p.13), e a diferenc;a entre o ativo erratico, contas do 
ativo circulante que nao estao ligadas diretamente a operac;ao da empresa, menos o 
passivo erratico (disponfvel, etc.), contas do passivo circulante que nao participam 
diretamente da operac;ao da empresa (emprestimos de curta prazo, etc.). 
De acordo com Assaf Neto (2000, p.195) nao mantem uma ligac;ao direta com 
as atividades operacionais da empresa, mas representa uma medida de margem de 
seguranc;a financeira. 
Quando positivo, significa que ha sabras de recursos, que poderao ser 
utilizados para aplicac;oes diversas, ou seja, o capital de giro e suficiente para cobrir 
as necessidades de giro, e ainda mantem urn nfvel de caixa ou ate mesmo 
aplicac;oes no mercado financeiro, garantindo a liquidez da empresa. Quando 
negativo, significa que a empresa esta financiando parte das suas aplicac;oes a 
Iongo prazo com recursos do curta prazo, ou seja, indica que o capital de giro e 
insuficiente para cobrir a necessidade de capital de giro, o que pode levar a empresa 
a uma situac;ao de insolv€mcia. 
Porem FLEURIET (2003, p.14), nao deixa de alertar: 
"E importante observar que um Saldo de Tesouraria positivo e elevado nao significa 
necessariamente uma condic;ao desejavel para as empresas; pelo contrario, pode significar que a 
empresa nao esteja aproveitando as oportunidades de investimentos propiciadas por sua estrutura 
financeira, caso em que o Saldo de Tesouraria "engorda" por falta de uma estrategia dinamica de 
investimentos. 
3.7.4 Autofinanciamento da Expansao do NCG (ou lOG ou KT) 
A analise das possfveis configurac;oes entre CCL, NCG e T evidenciou que uma 
situac;ao financeira s61ida implica na manutenc;ao de CCL positivo e maior do que o 
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NCG. Assim, ocorrendo NCG positivo, o CCL seria suficiente para financia-lo e ainda 
gerar urn saldo positivo de tesouraria (CCL>O, NCG>O, CCL>NCG e T>O). 
Para que a expansao do NCG (positivo) nao prejudique a situac;ao financeira da 
empresa, sera necessaria que o CCL tambem aumente. 
Os Iueras retidos (Iueras lfquidos - dividendos) permitirao expandir o CCL, 
desde que tais recursos gerados internamente nao sejam desviados para o 
financiamento de novas ativos nao circulantes (ANC = RLP + AP). Desta forma, se a 
empresa captar externamente recursos pr6prios ou recursos de terceiros a Iongo 
prazo em montante suficiente para financiar as aquisic;oes de ativos fixos e de outros 
ativos permanentes, os recursos gerados pelas operac;oes poderao ser 
integralmente reaplicados no capital de giro. 
Para determinar o valor dos fundos incorporados ao CCL, deve-se adicionar 
aos Iueras retidos as despesas de depreciac;ao, amortizac;ao e exaustao que foram 
recuperadas nas receitas de vendas, mas nao representam utilizac;ao de CCL. Na 
DOAR essas despesas sao somadas ao Iuera lfquido pela mesma razao e os 
dividendos aparecem como aplicac;ao de CCL. 
Segundo FLEURIET (2003, p.18), para que a empresa tenha urn 
Autofinanciamento, necessita cumprir dais requisitos basicos: 
• Obtenc;ao de urn resultado economico suficiente para garantir as adaptac;oes 
e o crescimento necessarios em urn contexto concorrencial e em constante 
evoluc;ao; 
• A busca de u. ~g_uilfbrio financeiro permanente. 
Para que seja possivel urn melhor entendimento sabre como funciona o 
Autofinanciamento, se faz necessaria ter conhecimentos sabre os processos da 
empresa. Em seu livro FLEURIET (2003, p.18), divide estes processos em quatro 
categorias onde cada uma corresponde a uma func;ao economica, como e mostrado 
a seguir: 
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• As operaQoes de produQao e venda, que sao ligadas diretamente a atividade 
clclica da firma e que determinam seu resultado economico. 
• As operaQoes de repartiQao, que compreendem essencialmente a 
distribuiQao e o recebimento de rendas independentes do ciclo de produQao 
e venda (lmposto de renda, dividendos, despesas e receitas financeiras, 
etc.). 
• As operaQ5es de investimento e de desinvestimento, ou seja, as aquisiQoes, 
criaQoes e cessoes de elementos do ativo imobilizado. 
• As operaQ5es financeiras, que tern por objetivo a reuniao de meios de 
financiamento necessarios a vida e ao desenvolvimento da empresa. 
3.7.5 Efeito Tesoura 
0 Efeito Tesoura e a representaQao grafica do reflexo do crescimento das 
vendas na Necessidade de Capital de Giro, Capital Circulante Uquido e no Saldo de 
Tesouraria em situaQ5es de Overtrade, ou seja, quando a empresa aumenta suas 
vendas em larga escala sem ter recursos suficientes para este adicional, pois com 
este evento ocorrera aumento de estoque, duplicatas a receber e a pagar, 
consequentemente um aumento da NCG. 
De acordo com FLEURIET (2003, p.42): Para evitar o efeito tesoura o 
autofinanciamento da empresa deve ser suficiente para financiar, pelo menos, os 
aumentos de sua necessidade de capital de giro (NCG). 
3.7.6 Tipos de Estrutura de BalanQo 
Atraves da combinaQao das variaveis apresentadas acima, CCL, NCG e ST, 
Fleuriet (2003, p.15) e Braga (1991) apresentaram estudos abordando os tipos de 
estrutura de balanQo mais frequentemente encontrados nas empresas, como segue: 
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TIPO RESTRICOES CONDICAO SITUACAO 
ST>O 
I NCG<O ST>CCL>NCG Situagao financeira de excelente liquidez. 
CCL>O 
ST>O 
II NCG>O ST<CCL>NCG Situagao financeira s61ida. 
CCL>O 
ST<O 
Ill NCG>O ST<CCL<NCG Situagao financeira insatisfat6ria. 
CCL>O 
ST<O 
IV NCG>O ST<CCL<NCG Situagao finance ira pessima. 
CCL<O 
ST<O 
v NCG<O ST>CCL<NCG Situagao financeira muito ruim. 
CCL<O 
ST>O 
VI NCG<O ST>CCL>NCG Situagao financeira de alto risco. 
CCL<O 
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4 DESENVOLVIMENTO DO ESTUDO - EMBRACO 
4.1 ANALISE VERTICAL 
4.1.1 Ativo 
Conforme quadro 09, em termos de aplica9ao de recursos, foi procedida a 
Analise Vertical cujos resultados foram: 
0 Ativo Circulante da empresa representa 44,55% em 2002, 44,83% em 
2003, 46,31% em 2004 e 42,71% em 2005 do total de aplica96es de recursos da 
empresa. 
0 Ativo Realizavel a Longo Prazo representa 4,75% em 2002, crescendo para 
6,13% em 2003, 9,56% em 2004 e 12,56% em 2005 do total de aplica96es de 
recursos da empresa. 
0 Ativo Permanente representa 50,70% em 2002, mantendo-se 49,05% em 
2003 com pequena redu9ao nos dais anos seguintes para 44,13% e 44,72% do total 
de aplica96es de recursos da empresa. Dentro deste grupo destacam-se os 
seguintes subgrupos: 
lnvestimentos: representam 23,55% em 2002, caindo para 16,73% em 2003, 
12,14% em 2004 e ligeira alta para 15,50% em 2005, do total de aplica96es de 
recursos da empresa. As participa96es em controladas da empresa decresceram, o 
que pode demonstrar que as empresas controladas podem estar apresentando 
resultados negatives. 
lmobilizado: representa 26,74% em 2002, e 31,73% em 2003 com suave 
declinio em 2004 e 2005 quando a participa9ao passou para 31,25% e 28,45%, 
respectivamente, do total de aplica96es de recursos da empresa. As Maquinas e 
Equipamentos sao os bens imobilizados que possuem maior representatividade no 
total das aplica96es, sendo que em 2002 apresenta 10,90%, crescendo para 
17,71% em 2003. Em 2002 a empresa pode ter vendido algumas maquinas e 
equipamentos em desuso ou obsoletes em em 2003 voltou a investir nesses bens 
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imobilizados. Pode demonstrar que a empresa modernizou suas maquinas e 
equipamentos. 
4.1.2 Passivo 
0 Passive Circulante da empresa, conforme quadro 10, demonstra o 
seguinte: 31,20% em 2002, 25,27% em 2003, crescendo para 26,31% e 27,51 do 
total de origens de recursos da empresa em 2004 e 2005. Dentro deste grupo a 
conta mais significativa e representada pelos Fornecedores: com 9,10% em 2002 e 
11 ,06% em 2003 com crescimento proximo ate 15% em 2005, do total das origens 
de recursos da empresa. Os Fornecedores apresentaram urn aumento no exerclcio 
de 2003 a 2004 que pode ter como causa o aumento das compras de materias 
primas ou a mudanc;a nos prazos de pagamentos negociados com os mesmos. 
0 Passivo Exigivel a Longo Prazo apresenta uma participac;ao de pouco mais 
de 2% em 2004, e 1,79% em 2005, sem representar algo significative na estrutura e 
no total de origens de recursos da empresa. 
0 Patrimonio Uquido representa 67,81% em 2002 e 73,15% em 2003, 
reduzindo-se para 71,64% em 2004 e 70,70% em 2005 do total de aplicac;oes de 
recursos da empresa. 
4.1.3 Demonstrac;ao do Resultado do Exerclcio 
Conforme quadro 11, observa-se o seguinte: o Gusto dos Produtos e Sevic;os 
Vendidos representa 63,15% em 2002 crescendo para 72,62% em 2003, 81,18% 
em 2004 e 86,91% em 2005 da Receita Uquida da empresa. Em 2003 a empresa 
aumenta seu custo. A causa deste aumento pode ser problema na produc;ao, ja que 
as Deduc;oes da Receita Bruta aumentaram no mesmo periodo. 
0 Resultado Bruto da empresa representou 36,85% em 2002, reduzindo-se 
de 2003 a 2005 para 27,38%, 18,82% e finalmente, pouco mais de 15% no ultimo 
periodo analisado. Essa queda deve-se ao aumento dos custos. 
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As Despesas Operacionais representam 4,13% em 2002 com au menta em 
2003 e 2004 representando 18,92% e 14,57%, respectivamente, tornando a cair em 
2005 na casa dos 5%. 
0 Resultado Operacional apresentado pela empresa foi positivo em todos os 
period as com destaque em 2002 em que representou 32,72% da Receita Uquida. 
A empresa apresentou urn Luera Uquido de 24,70% em 2002, 6,03% em 
2003, 1,76% em 2004, ana de menor participac;ao e 4,70% em 2005 em relac;ao a 
Receita Uquida. 0 menor Iuera apresentado em 2004 deve-se principalmente ao 
resultado negativo da Equivalencia Patrimonial e das Despesas com Vendas que 
representaram 7,48% e 7,37% da Receita Uquida. 
4.2 ANALISE HORIZONTAL 
4.2.1 Ativo 
Conforme quadro 11, em termos de origem de recursos, foi procedida a 
Analise Horizontal cujos resultados foram: 
As Aplicac;oes totais de recursos da empresa decresceram de 9,38% em 
2003, para 16,09% em 2004 e 11,72% em 2005 com relac;ao a 2002. 
0 Ativo Circulante tambem decresceu 8,82% em 2003, 12,77% em 2004 e 
15,35% em 2005 com relac;ao a 2002. Dentro deste grupo destaca-se o seguinte 
subgrupo: 
Estoques: apresentam urn crescimento de 22,92% em 2003,47,41% em 2004 
e 36,58% em 2005 com relac;ao a 2002. 0 crescimento nos Estoques de Produtos 
Acabados pode significar que o giro dos Estoques esta mais baixo com relac;ao a 
produc;ao e as vendas. 
0 Ativo Realizavel a Longo Prazo cresceu 16,86% em 2003, 68,84% em 2004 
e 133,49% em 2005, com relac;ao a 2002. 
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0 Ativo Permanente decresceu em todos os periodos com destaque para 
2004, cujo decrescimo foi de 26,97% com relagao a 2002. Dentro deste grupo 
destacam-se os seguintes subgrupos: 
lnvestimentos: apresentou decrescimo de 35,64% em 2003, 56,75% em 2004 
e 41,90% em 2005 com relagao a 2002. 
lmobilizado: apresentou crescimento de 7,55% em 2003, decrescendo para 
1 ,91% em 2004 e 6,07% em 2005, com relagao a 2002. 
4.2.2 Passivo 
De acordo com o quadro 11, as origens de recursos da empresa decresceram 
de 9,38% em 2003, para 16,09% em 2004 e 11,72% em 2005 em relagao a 2002. 
0 Passivo Circulante decresceu em todos os periodos analisados em relagao 
a 2002, sendo que em 2004, apresentou maior indice, sendo de 29,24%. Dentro 
deste grupo a conta Fornecedores cresceu 10,08% em 2003, 31,67% em 2004 e 
45,06% em 2005, demonstrando que a empresa aumentou o uso de capitais de 
terceiros a curto prazo. 
0 Passivo Exigivel a Longo Prazo cresceu em todos os periodos analisados 
com relagao a 2002, apresentando indice de 43,09% em 2003, 72,64% em 2004 e 
58,35% em 2005. 
0 Patrimonio Liquido teve urn decrescimo de 2,24% em 2003, 11 ,34% em 
2004 e 7,94% em 2004 com relagao a 2002. 
4.2.3 Demonstragao do Resultado do Exercicio 
Conforme quadro 11, observa-se o seguinte: 
22 
Receita Bruta de Vendas e Servi9os: houve urn decrescimo de 0,52% em 
2003, apresentando urn acrescimo de 6,97% em 2004 e novamente decaindo para 
0,15% em 2005 com rela9ao a 2002. 
Receita Uquida de Vendas e Sevi9os: apresentou decrescimo nos anos de 
2003 e 2005, com urn crescimento de 2,69% em 2004. 
Custo dos Produtos Vendidos: cresceu 12,72% em 2003, 32,01% em 2004 e 
30,30% em 2005 com rela9ao a 2002. De 2003 a 2005 o aumento do Custo superou 
o crescimento da Receita Uquida, o que pode iniciar problemas na produ9ao. 
Resultado Bruto: Decresceu em todos os periodos, apresentando urn indice 
de 27,17% em 2003, 47,56% em 2004 e 66,38% em 2005. 0 Resultado Bruto 
decresceu em maior indice do que a Receita Uquida, sendo urn ponto fraco da 
empresa em rela9ao a 2002. 
Despesas Operacionais: Cresceu 349,41% em 2003, 262,53% em 2004 e 
31,46% em 2005 com rela9ao a 2002. A baixa no crescimento e urn ponto positivo. 
Luera Uquido: 0 Luera Uquido apresenta indice de decrescimo em todos os 
periodos com rela9ao a 2002, sendo 76,09% em 2003, 92,68% em 2004 e 81,99% 
em 2005. 
4.3 ANALISE ATRA VES DE iNDICES 
4.3.1 Analise Financeira 
De acordo como quadro 14, observa-se o seguinte: 
4.3.1.1 Liquidez lmediata 
A empresa possui R$ 0,00 em 2002, R$ 0,02 em 2003, R$ 0,02 em 2004 e R$ 
0,10 em 2005 em Disponibilidades lmediatas para cobrir cad a R$ 1,00 de suas 
dividas com terceiros a curta prazo. Demonstra que a empresa nao deixa dinheiro 
em Caixa I Bancos I Aplica96es Financeiras de Liquidez lmediata, aplicando as 
sabras em outros ativos. Provavelmente a empresa deve possuir urn born controle 
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de seu Fluxo de Caixa a fim de que tenha recursos nas datas necessarias para 
cobrir suas dlvidas. Demonstra tambem que a empresa nao e conservadora, 
aplicando seus recursos em outros ativos e nao deixando parado em 
disponibilidades, somente salientando que os Indices dos quatro primeiros perlodos 
estao abaixo dos recomendaveis, situac;ao que aspira cuidado 
4.3.1.2 Liquidez Seca 
A empresa possui R$ 1,19 em 2002, R$ 1 ,37 em 2003, R$ 1 ,26 em 2004 e R$ 
1,13 em 2005 em ativos receblveis e realizaveis a curto prazo, exceto Estoques, 
para fazer frente a cada R$ 1 ,00 de suas dlvidas com terceiros a curto prazo. 
Demonstra que, mesmo sem considerar seus Estoques, a empresa possui recursos 
para fazer frente as suas dlvidas com terceiros, a curto prazo. Estes Indices estao 
elevados, na sua maior parte, em func;ao da concentrac;ao de aplicac;oes nos 
creditos, reflexo, talvez, de uma nova polftica de vendas/credito. Somente deve-se 
tomar cuidado para que os creditos da empresa sejam receblveis, pois pode haver 
muitas dlvidas de credores duvidosos. 
4.3.1.3 Liquidez Corrente 
A empresa possui R$ 1,43 em 2002, R$ 1,77 em 2003, R$ 1,76 em 2004 e R$ 
1 ,55 em 2005 em ativos receblveis e realizaveis a curto prazo para fazer frente a 
cada R$ 1,00 de seu endividamento a curto prazo. Neste lndice estao incluldos os 
Estoques da empresa, que poderao ser vendidos a prec;os mais baixos e a vista, 
caso a empresa necessite levantar fundos rapidamente para pagar suas dlvidas. E 
born lembrar tambem que os Estoques estao incluldos neste lndice, ainda com 
prec;os de custo. Deve-se somente tomar o cuidado de que esses Estoques sejam 
comercializaveis, pois como visto nas analises anteriores, a empresa possui mais da 
metade de seus Estoques em Materia Prima. Estes Indices demonstram que a 
empresa possui Capital de Giro Uquido, pois seu Ativo Circulante e maior que seu 
Passivo Circulante. 
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4.3.1.4 Liquidez Geral 
A empresa possui R$ 1,53 em 2002, R$ 1,90 em 2003, R$ 1,97 em 2004 e R$ 
1 ,89 em 2005 em ativos receblveis e realizaveis a curto e Iongo prazo para fazer 
frente a cada R$ 1,00 de seu endividamento com terceiros. Este lndice demonstra 
que a empresa possui Capital de Giro Proprio. 
4.3.2 Analise Estrutural 
De acordo como quadro 14, observa-se o seguinte: 
4.3.2.1 Participac;ao de Capitais de Terceiros 
A empresa tomou de capitais de terceiros R$ 47,48 em 2002, R$ 36,70 em 
2003, R$ 39,58 em 2004 e R$ 41,43 em 2005 para cada R$ 100,00 de capitais 
proprios. Demonstra que a empresa mantem constante o uso de capitais de 
terceiros. 
4.3.2.2 Composic;ao das Exigibilidades 
A empresa captou de terceiros a curto prazo R$ 96,90 em 2002, R$ 94,14 em 
2003, R$ 92,77 em 2004 e R$ 93,90 em 2005 para cada R$ 100,00 do total de 
dlvidas com terceiros (a curto e Iongo prazo). De todo o endividamento da empresa 
mais de 90% esta concentrado no curto prazo. 
4.3.2.3 lmobilizac;ao dos Recursos Proprios 
A empresa investiu no Ativo Permanente R$ 74,77 em 2002, R$ 67,05 em 
2003, R$ 61,60 em 2004 e R$ 63,26 em 2005 para cada R$ 100,00 dos seus 
recursos proprios. Esses Indices demonstram que a empresa desde 2002 utilizava 
mais de 60% do seu capital com a imobilizac;ao no ativo permanente. Demonstra 
tambem que possui Capital de Giro Proprio. 
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4.3.2.4 Capitaliza9ao 
A empresa apresenta urn grau de capitaliza9ao de 70,35% em 2003, 72,43% 
em 2004 e 71,16% em 2005. Demonstra que a empresa vern se capitalizando, pois a 
participa9ao dos seus capitais pr6prios vern aumentando na media dos anos, e 
reduzindo a participa9ao dos capitais de terceiros. 
4.3.3 Analise Economica 
De acordo com o quadro 14, observa-se o seguinte: 
4.3.3.1 Margem Uquida 
A empresa apresenta uma margem Hquida positiva de R$ 24,70 em 2002, R$ 
6,03 em 2003, R$ 1,76 em 2004 e R$ 4,70 em 2005 de Resultado Uquido para cada 
R$ 100,00 de Vend as Uquidas. 
4.3.3.2 Rentabilidade do Ativo 
As varia96es sao provenientes da rela9ao entre a Margem Uquida x Giro. A 
causa da diminui9ao da Rentabilidade do Ativo de 6,09% em 2003 para 2,04% em 
2004 foi devido a diminui9ao da Margem Uquida de 6,03% para 1,76% 
permanecendo inalterado o giro neste mesmo periodo. 
4.3.3.3 Rentabilidade do Patrimonio Uquido 
A empresa apresentou urn retorno sobre os capitais pr6prios de 8,66% em 
2003, 2,81% em 2004 e 7,14% em 2005, isso significa que obteve R$ 7,11 em 
2005 de Resultado Uquido para cad a R$ 100,00 de capital proprio medio investido, 




A empresa apresentou urn giro de 1,01 em 2003, 1,16 em 2004 e 1,08 em 
2005, isso demonstra que para cad a R$ 100,00 de investimento medio a empresa 
apresentou Vendas Uquidas de R$ 1,16 em 2004 e R$ 1,08 em 2005, por 
exemplo. Apesar de ter indices inferiores aos outros periodos na analise 
economica, em 2004, obteve o maior indice de produtividade devido ao grande 
valor absoluto de vendas liquidas neste ano. 
4.4 CICLOMETRIA 
Para o calculo dos materiais aplicados na prodw;ao, consideramos urn 
percentual de 40% por falta de maiores informa96es relativas a essa variavel da 
empresa. 
Nas compras liquidas consideramos urn percentual de ICMS de 18% e uma 
aliquota de IPI de 2%. 
Os calculos dos prazos medios encontram-se no quadro 21 e os graficos do 
ciclo financeiro equivalente encontram-se no quadro 22. 
4.4.1 Prazo Medio de Estoque de Materia Prima 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 17,65 e 20,66 dias, sendo que a 
media e de 19,33 dias, significando que os estoques de materia prima se renovaram 
ou giraram a cada 19,33 dias, com uma freqOencia media de 18,6 vezes, para urn 
prazo de 360 dias. 
4.4.2 Prazo Medio de Produtos em elabora9ao 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 3,23 e 4,08 dias, sendo que a 
media e de 3,60 dias, significando que os estoques de produtos em elabora9ao se 
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renovaram, ou giraram, a cada 3,60 dias, com uma freqOencia media de 100 vezes, 
para urn prazo de 360 dias. 
4.4.3 Prazo Medio de Estoque de Produtos Acabados 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 8,05 e 11,98 dias, sendo que a 
media e de 9,82 dias, significando que OS estoques de produtos acabados se 
renovaram, ou giraram, a cada 9,82 dias, com uma freqOencia media de 36,66 
vezes, para urn prazo de 360 dias. 
4.4.4 Cicio de Produgao 
A empresa tern urn ciclo de produgao medio entre 28,93 e 36,72 dias sendo 
que a media e de 32,76 dias , ou seja, a cada 32,76 dias a empresa recomega urn 
novo ciclo: materia-prima - produto em elaboragao - produto acabado. A freqOencia 
do ciclo de produgao da empresa e de 10,99 vezes em media, para cada perfodo de 
360 dias. 
4.4.5 Prazo Medio de Recebimento de Duplicatas 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 77,04 e 36,61 dias, sendo que a 
mediae de 51,37 dias, significando que recebe suas duplicatas referentes a vendas 
a cada 51,37 dias, com uma freqOencia media de 7 vezes, para urn prazo de 360 
dias. 
4.4.6 Cicio Operacional 
A empresa tern urn ciclo operacional medio entre 105,97 e 73,08 dias sendo 
que a media e de 84,13 dias, ou seja, a cada 84,13 dias a empresa recomega urn 
novo ciclo: materia prima - produto em elaboragao - produto acabado - venda -
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recebimento da venda. A frequencia do ciclo operacional da empresa e de 4,28 
vezes em media, para cada perfodo de 360 dias. 
4.4.7 Prazo Medio de Pagamento de Fornecedores 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 33,18 e 43,55 dias sendo que a 
mediae de 37,41dias, significando que paga seus fornecedores a cada 37,41 dias, 
com uma frequencia media de 6,62 vezes para urn prazo de 360 dias. 
4.4.8 Cicio Financeiro 
A empresa tern urn ciclo financeiro medio entre 72,78 e 29,78 dias, sendo que 
a mediae de 46,71 dias. Considerando o ciclo operacional medio de 84,13 dias e 
que 0 prazo medio de pagamento a fornecedores e de 37,41 dias, isto significa que 
os fornecedores financiam as atividades operacionais da empresa por 37,41 dias, 
sendo que a empresa necessitara buscar outras fontes de recursos para cobrir 
esses 46,71 dias, ate que ela receba de seus clientes. 
4.5 GRAFICOS 
Os graficos dos ciclos encontram-se no quadro 23. 
4.6 ANALISE DINAMICA 
De acordo com os quadros 17, 18 e19, observa-se o seguinte: 
Nos perfodos analisados a empresa encontra-se no tipo 3 - situagao 
financeira insatisfat6ria. 0 ST e menor que zero e a NCG e o CCL sao maiores que 
zero (restrigoes). 0 ST e menor que o CCL e este menor que a NCG (condigao). lsto 
significa que a empresa depende das fontes de recursos a curto prazo para financiar 
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suas operagoes. Parte do Passive Circulante Oneroso e o Passive Circulante Ciclico 
financiam as aplicagoes no Ativo Circulante Ciclico. 
0 CCL apresenta-se positive em todos os periodos, o que significa uma 
menor possibilidade de desequilibrio financeiro, pois parte das origens de Iongo 
prazo estao investidas no curta prazo. 
A NCG apresenta-se positiva em todos os periodos indicando que o Ativo 
Circulante Ciclico e maier que o Passive Circulante Ciclico e que a empresa 
necessita de outras fontes de financiamento para suas atividades. 
0 ST apresenta-se negative nos periodos analisados indicando falta de 
capital de giro e uma dependencia de recursos de curta prazo, porem o mesmo e 
decrescente significando que a empresa caminha para uma melhor situagao, ou 
seja, um ST positive. 0 CCL cresce em proporgao maier que o NCG, determinando 
que o ST negative se reduza em cada periodo. 
4.7 CONCLUSAO E RECOMENDACAO- EMBRACO 
Com relagao a analise estatica, nos periodos analisados, verifica-se que a 
participagao do Ativo Circulante no total das aplicagoes manteve-se em 45%, 
diminuindo a participagao do Ativo Realizavel a Longo Prazo e manteve no mesmo 
patamar o Ativo Permanente, sendo que quase metade de suas aplicagoes de 
recursos esta no Ativo Permanente da empresa. 
Verifica-se tambem que a empresa mantem a utilizagao de Capitais de 
Terceiros a Curto e Longo Prazo na casa dos 30%, com ligeiro aumento na 
utilizagao de Capitais Proprios. Pode-se dizer que mais da metade de seu capital 
proprio esta sustentando o Ativo Permanente da empresa, sendo que o lmobilizado 
oferece um retorno a Iongo prazo para a empresa e a exigibilidade do capital proprio 
nao e imediata. 
A empresa apresenta uma situagao financeira satisfatoria, pois a maioria dos 
indices sao superiores a 1 ,0, possuindo ativos recebiveis e realizaveis, tanto a curta 
como a Iongo prazo, para quitar suas dividas com terceiros, podendo se utilizar dos 
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seus Estoques, fazendo promoc;oes para converte-los em dinheiro rapidamente, 
caso a empresa necessite. 
Sua situac;ao estrutural e boa. Apesar da maior parte de suas origens de 
recursos serem provenientes do capital proprio, observa-se urn ligeiro aumento da 
participac;ao do capital de terceiros em 2004 e 2005. Porem deve-se tamar cuidado 
como os capitais de terceiros, pais quase a sua totalidade sao a curta prazo, o que 
pode comprometer a situac;ao financeira da empresa, se nao souber administrar bern 
os recursos realizaveis para quitar suas dividas. 
A situac;ao economica da empresa e pouco confortavel no momenta, 
aspirando cuidados, pais os indicadores economicos apresentam quedas constantes 
a partir de 2003, sendo sua rentabilidade muito baixa em 2004 e 2005. 
Em todos os periodos analisados a empresa apresentou Capital de Giro 
Uquido e Capital de Giro Proprio, sendo que o Capital de Giro Uquido e sustentado 
pelo capital de terceiros a Iongo prazo e parcela do Capital de Giro Proprio. 
Com relac;ao a ciclometria, conforme se pode observar nos graficos evolutivos 
dos ciclos, a empresa possui urn ciclo financeiro equivalente muito elevado, ou seja, 
concede urn prazo muito Iongo para o recebimento das duplicatas, porem nao 
consegue o mesmo prazo para pagamento de seus fornecedores. lsto e prejudicial 
para a empresa, pais faz com que a mesma tenha que recorrer a outras fontes de 
recursos para financiar suas atividades. Uma soluc;ao possivel para a empresa seria 
tentar negociar prazos mais longos para pagamentos com seus fornecedores e, 
juntamente, estudar a viabilidade de diminuir o prazo dos recebimentos das vendas. 
Em se tratando da analise dinamica, durante todo o periodo analisado a 
empresa encontra-se na tipologia 3, situac;ao financeira insatisfatoria. Esta estrutura 
financeira nao e adequada para a continuidade dos negocios, revelando uma 
dependencia de recursos de curta prazo para financiar suas atividades. Porem, seu 
ST negativo e decrescente significando que a empresa podera evoluir da tipologia 3 
para a tipologia 2 - Situac;ao financeira Solida. Este tipo de estrutura patrimonial 
revela que a empresa possui capital de giro e que nao e excessivamente 
dependente de fontes de recursos a curta prazo. Neste caso, recomenda-se a 
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empresa, acompanhar de perto a evolugao dos indices CCL e NCG e encontrar 
maneiras de melhorar ainda mais a evolugao do ST, pais uma inversao no indices 
podera provocar urn retrocesso nos resultados. 
Com as analises efetuadas nesta empresa e as perspectivas apresentadas 
pela empresa atraves de seus relat6rios pode-se dizer que e uma opgao que deve 
ser considerada para investimento. A empresa apresenta, em 2005, situagao 
financeira e estrutural boa, porem uma rentabilidade muito baixa. Com relagao a 
analise do capital de giro, o saldo de tesouraria e negativo, entretanto decrescente, 
mostrando a tendencia da empresa em sair de uma situagao financeira insatisfat6ria 
para uma situagao financeira s61ida. No que diz respeito ao seu ciclo financeiro 
equivalente uma forma de melhorar sua situagao seria negociar maiores prazos seus 
fornecedores e estudar a viabilidade de diminuir o prazo de recebimento das suas 
vendas. Com estas medidas, a empresa podera reduzir seu ativo circulante ciclico e, 
consequentemente, sua dependencia dos emprestimos a curta prazo que, 
atualmente, estao financiando parte de seus estoques e duplicatas a receber 
reduzindo, conseqOentemente, sua necessidade financeira para sustentar seu ciclo, 
que tendera a se menor. 
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5 DESENVOLVIMENTO DO ESTUDO- SCHULZ 
5.1 ANALISE VERTICAL 
5.1.1 Ativo 
De acordo com o quadro 09, em termos de aplicac;ao de recursos, foi 
procedida a Analise Vertical cujos resultados foram: 
0 Ativo Circulante da empresa representa 43,61% em 2002, 42,92% em 
2003, 49,65% em 2004 e 49,73% em 2005 do total de aplicac;oes de recursos da 
empresa. 
0 Ativo Realizavel a Longo Prazo representa 6,16% em 2002, crescendo para 
6,50% em 2003, 3,60% em 2004 e 1,47% em 2005 do total de aplicac;oes de 
recursos da empresa. 
0 Ativo Permanente representa 50,23% em 2002, mantendo-se 50,59% em 
2003 com pequena reduc;ao nos dais anos seguintes para 46,75% e 48,80% do total 
de aplicac;oes de recursos da empresa. Dentro deste grupo destacam-se os 
seguintes subgrupos: 
lnvestimentos: representam 0,47% em 2002, mantendo-se em 0,48% em 
2003, caindo para 0,16% em 2004 e 0,18% em 2005, do total de aplicac;oes de 
recursos da empresa. Nao ha participac;oes em controladas da empresa, em 
nenhum dos perfodos analisados. 
lmobilizado: representa 49,76% em 2002, e 50,12% em 2003 com suave 
declfnio em 2004 e 2005 quando a participac;ao passou para 46,59% e 48,62%, 
respectivamente, do total de aplicac;oes de recursos da empresa. As Maquinas e 
Equipamentos sao os bens imobilizados que possuem maior representatividade no 
total das aplicac;oes. Em 2004 a empresa pode ter vendido algumas maquinas e 
equipamentos em desuso ou obsoletes e em 2005 voltou a investir nesses bens 




0 Passivo Circulante da empresa, conforme quadro 10, demonstra o 
seguinte: 22,46% em 2002, 23,41% em 2003, crescendo para 37,70% em 2004 e 
decrescendo para 29,51% em 2005, do total de origens de recursos da empresa. 
Dentro deste grupo a conta mais significativa e representada pelos Fornecedores: 
com 7,81% em 2002 e 7,77% em 2003 com crescimento proximo a 14% em 2004, 
decaindo novamente em 2005 para 9,54%, do total das origens de recursos da 
empresa. Os Fornecedores apresentaram urn aumento no periodo de 2004 que 
pode ter como causa a mudanc;a nos prazos de pagamentos negociados com os 
mesmos. 
0 Passivo Exigi vel a Longo Prazo apresenta uma participac;ao de 32,11% em 
2002, 30,14% em 2003, 24,51% em 2004 e 30,22% em 2005, o que representa alga 
significative na estrutura e no total de origens de recursos da empresa, pais 
podemos observar que a empresa esta usando capital de terceiros a Iongo prazo. 
0 Patrimonio Uquido representa 45,43% em 2002 e 46,45% em 2003, 
reduzindo-se para 37,79% em 2004 e 40,27% em 2005 do total de aplicac;oes de 
recursos da empresa. 
5.1.3 Demonstrac;ao do Resultado do Exercicio 
Conforme quadro 11, observa-se o seguinte: o Gusto dos Produtos e Servic;os 
Vendidos representa 78,07% em 2002, 76,60% em 2003, 72,54% em 2004 e 
74,77% em 2005 da Receita Uquida da empresa. Podemos observar que a empresa 
esta diminuindo seu custo, apresentando assim uma situac;ao segura, pais as 
Deduc;oes da Receita Bruta tambem diminuiram. 
0 Resultado Bruto da empresa representou 21,93% em 2002, crescendo para 
23,40% em 2003, 27,46% em 2004 e urn leve decrescimo em 2005, representando 
25,23%. Situac;ao positiva para a empresa. 
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As Despesas Operacionais representam 25,76% em 2002, caindo para 
18,46% em 2003, voltando a crescer em 2004 para 20,46%, com decrescimo 
nova mente em 2005, representando 19,72%. 
0 Resultado Operacional apresentado pela empresa foi negativo apenas no 
primeiro perfodo analisado, com destaque em 2004 em que representou 7,00% da 
Receita Uquida. Esse resultado ainda e muito baixo. 
A empresa apresentou um Lucro Uquido de 1,00% em 2002, 2,11% em 2003, 
3,67% em 2004, e 3,42% em 2005 em relagao a Receita Uquida. 0 menor lucro 
apresentado em 2002 deve-se principalmente ao resultado com as Despesas 
Financeiras. 
5.2 ANALISE HORIZONTAL 
5.2.1 Ativo 
Conforme quadro 11, em termos de origem de recursos, foi procedida a 
Analise Horizontal cujos resultados foram: 
As Aplicagoes totais de recursos da empresa cresceram de -6,43% em 2003, 
para 11,71% em 2004 e 17,20% em 2005 com relagao a 2002. 
0 Ativo Circulante tambem cresceu de (7,92%) em 2003, para 27,19% em 
2004 e 33,65% em 2005 com relagao a 2002. Dentro deste grupo destaca-se o 
seguinte subgrupo: 
Estoques: apresentam um crescimento de 6,88% em 2003, 38,34% em 2004 
e 60,80% em 2005 com relagao a 2002. 0 crescimento nos Estoques de Produtos 
Acabados pode significar que o giro dos Estoques esta mais baixo com relagao a 
produgao e as vendas. 
0 Ativo Realizavel a Longo Prazo decresceu 1 ,30% em 2003, 34,67% em 
2004 e 71 ,98% em 2005, com relagao a 2002. 
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0 Ativo Permanente decresceu 49,41% em 2003, cresceu 3,96% em 2004 e 
13,85% em 2005, com relagao a 2002. Dentro deste grupo destacam-se os 
seguintes subgrupos: 
lnvestimentos: apresentou decrescimo em todos os periodos, apresentando 
(8,00%) em 2003, (62,42%) em 2004 e (54,56%) em 2005 com relagao a 2002. 
lmobilizado: apresentou crescimento de (5,76%) em 2003, para 4,59% em 
2004 e 14,50% em 2005, com relagao a 2002. 
5.2.2 Passivo 
De acordo com o quadro 11, as origens de recursos da empresa cresceram 
de (6 ,43%) em 2003, para 11 , 71% em 2004 e 17,20% em 2005 em relagao a 2002. 
0 Passivo Circulante tambem cresceu de (2,47%) em 2003, para 87,55% em 
2004 e 53,98% em 2005 com relagao a 2002, sendo que em 2004, apresentou maior 
indice. Dentro deste grupo a conta Fornecedores cresceu de (6,93%) em 2003, para 
93,73% em 2004 e 43,20 em 2005, demonstrando que a empresa aumentou o uso 
de capitais de terceiros a curta prazo. 
0 Passivo Exigivel a Longo Prazo decresceu em 2003 e 2004, apresentando 
resultado de (12, 19%) e (14,74%) respectivamente, crescendo em 2005 para 
10,30% com relagao a 2002. 
0 Patrimonio Liquido teve urn decrescimo de 4,33% em 2003, 7,08% em 
2004, crescendo 3,89% em 2005 com relagao a 2002. 
5.2.3 Demonstragao do Resultado do Exercicio 
Conforme quadro 11, observa-se o seguinte: 
Receita Bruta de Vend as e Servigos: houve urn acrescimo de 17,66% em 
2003, 60,81% em 2004, apresentando seu indice mais alto em 2005, quando 
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cresceu 88,96% com rela<;ao ao mesmo ano (2002). A empresa esta aumentando 
suas Receitas como ja demonstrou tambem a analise de Creditos da empresa. Esse 
aumento deve-se provavelmente ao aumento das vendas ao mercado externo. 
Receita Liquida de Vendas e Servi<;os: cresceu 19,98% em 2003, 63,50% em 
2004, e 88,34% em 2005 com rela<;ao a 2002. Este aumento deve-se 
principalmente, ao grande aumento das Dedu<;oes da Receita Bruta. 
Custo dos Produtos Vendidos: cresceu 17,72% em 2003, 51,92% em 2004 e 
80,38% em 2005 com rela<;ao a 2002. 
Resultado Bruto: cresceu 28,04% em 2003, 104,71 em 2004 e 116,67% em 
2005. 0 Resultado Bruto da empresa cresceu mais que a Receita Uquida, em todos 
os periodos, com rela<;ao a 2002, sendo urn ponto forte. 
Despesas Operacionais: Decresceu 14,02 em 2003, porem teve crescimento 
de 29,86% em 2004 e 44,15% em 2005 com rela<;ao a 2002. Esse aumento deve-se 
ao acrescimo nas Despesas com Vendas e Despesas Gerais e Administrativas. 
Lucro Uquido: Houve urn acrescimo de 152,98% em 2003, 498,94% em 2004 
e 543,62% em 2005, com rela<;ao a 2002. lsso significa que a empresa vern 
melhorando, ou seja, obtendo resultados positivos com rela<;ao ao ano de 2002. 
5.3 ANALISE ATRAVES DE iNDICES 
5.3.1 Analise Financeira 
De acordo como quadro 14, observa-se o seguinte: 
5.3.1.1 Liquidez lmediata 
A empresa possui R$ 0,28 em 2002, R$ 0,09 em 2003, R$ 0,02 em 2004 e R$ 
0,07 em 2005 em Disponibilidades lmediatas para cobrir cada R$ 1,00 de suas 
dividas com terceiros a curto prazo. Demonstra que a empresa nao deixa dinheiro 
em Caixa I Bancos I Aplica<;oes Financeiras de Liquidez lmediata, aplicando as 
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sobras em outros ativos. Provavelmente a empresa deve possuir urn born controle 
de seu Fluxo de Caixa a fim de que tenha recursos nas datas necessarias para 
cobrir suas dlvidas. Demonstra tambem que a empresa nao e conservadora, 
aplicando seus recursos em outros ativos e nao deixando parado em 
disponibilidades, somente salientando que os Indices dos quatro primeiros perlodos 
estao abaixo dos recomendaveis, situac;ao que aspira cuidado. 
5.3.1.2 Liquidez Seca 
A empresa possui R$ 1 ,39 em 2002, R$ 1 ,23 em 2003, R$ 0,91 em 2004 e R$ 
1,1 em 2005 em ativos receblveis e realizaveis a curto prazo, exceto Estoques, para 
fazer frente a cada R$ 1,00 de suas dlvidas com terceiros a curto prazo. Demonstra 
que, mesmo sem considerar seus Estoques, a empresa possui recursos para fazer 
frente as suas dlvidas com terceiros, a curto prazo. Estes Indices estao elevados, na 
sua maior parte, em func;ao da concentrac;ao de aplicac;oes nos creditos, reflexo, 
talvez, de uma nova polftica de vendas/credito. Somente deve-se tomar cuidado 
para que os creditos da empresa sejam receblveis, pois pode haver muitas dlvidas 
de credores duvidosos. 
5.3.1.3 Liquidez Corrente 
A empresa possui R$ 1 ,94 em 2002, R$ 1 ,83 em 2003, R$ 1 ,32 em 2004 e R$ 
1 ,69 em 2005 em ativos receblveis e realizaveis a curto prazo para fazer frente a 
cada R$ 1,00 de seu endividamento a curto prazo. Neste lndice estao incluldos os 
Estoques da empresa, que poderao ser vendidos a prec;os mais baixos e a vista, 
caso a empresa necessite levantar fundos rapidamente para pagar suas dlvidas. E 
born lembrar tambem que os Estoques estao incluldos neste lndice, ainda com 
prec;os de custo. Deve-se somente tomar o cuidado de que esses Estoques sejam 
comercializaveis, pois como visto nas analises anteriores, a empresa possui mais da 
metade de seus Estoques em Materia Prima. Estes Indices demonstram que a 
empresa possui Capital de Giro Uquido, pois seu Ativo Circulante e maior que seu 
Passivo Circulante. 
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5.3.1.4 Liquidez Geral 
A empresa possui R$ 0,91 em 2002, R$ 0,92 em 2003, R$ 0,86 em 2004 e R$ 
0,86 em 2005 em ativos recebiveis e realizaveis a curto e Iongo prazo para fazer 
frente a cada R$ 1,00 de seu endividamento com terceiros. Este indice demonstra 
que a empresa nao possui Capital de Giro Proprio. 
5.3.2 Analise Estrutural 
De acordo como quadro 14, observa-se o seguinte: 
5.3.2.1 Participac;ao dos Capitais de Terceiros 
A empresa tomou de capitais de terceiros R$ 120,12 em 2002, R$ 115,27 em 
2003, R$ 164,64 em 2004 e R$ 148,32 em 2005 para cada R$ 100,00 de capitais 
proprios. Demonstra que a empresa mantE~m constante o uso de capitais de 
terceiros, aspirando cuidado, pois o valor esta muito elevado. 
5.3.2.2 Composic;ao das Exigibilidades 
A empresa captou de terceiros a curto prazo R$ 41,15 em 2002, R$ 43,72 em 
2003, R$ 60,60 em 2004 e R$ 49,40 em 2005 para cada R$ 100,00 do total de 
dividas com terceiros (a curto e Iongo prazo). De todo o endividamento da empresa, 
na media, 49% esta concentrado no curto prazo. 
5.3.2.3 lmobilizac;ao dos Recursos Proprios 
A empresa investiu no Ativo Permanente R$ 110,58 em 2002, R$ 108,90 em 
2003, R$ 123,71 em 2004 e R$ 121,18 em 2005 para cada R$ 100,00 dos seus 
recursos proprios. Esses indices demonstram que a empresa desde 2002 utilizava 
mais de 11 0% do seu capital com a imobilizac;ao no ativo permanente. Demonstra 
tambem que nao possui Capital de Giro Proprio. 
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5.3.2.4 Capitalizac;ao 
A empresa apresenta urn grau de capitalizac;ao de 45,92% em 2003, 41,74% 
em 2004 e 39,06% em 2005. Demonstra que a empresa vern baixando sua 
capitalizac;ao, revelando urn ponto fraco, pais nao apresenta participac;ao dos seus 
capitais pr6prios na media dos anos, e a participac;ao dos capitais de terceiros 
au menta. 
5.3.3 Analise Economica 
De acordo como quadro 14, observa-se o seguinte: 
5.3.3.1 Margem Uquida 
A empresa apresenta uma margem liquid a positiva de R$ 1 ,00 em 2002, R$ 
2,11 em 2003, R$ 3,67 em 2004 e R$ 3,42 em 2005 de Resultado Uquido para cada 
R$ 100,00 de Vend as Uquidas. 
5.3.3.2 Rentabilidade do Ativo 
As variac;oes sao provenientes da relac;ao entre a Margem Uquida x Giro. A 
causa do aumento da Rentabilidade do Ativo de 2,29% em 2003 para 5,12% em 
2004 foi devido ao au menta da Margem Uquida de R$ 1,00% para 2,11% 
permanecendo inalterado o giro neste mesmo periodo. 
5.3.3.3 Rentabilidade do Patrimonio Uquido 
A empresa apresentou urn retorno sabre os capitais pr6prios de 4,99% em 
2003, 12,27% em 2004 e 12,63% em 2005, isso significa que obteve R$ 12,63 em 




A empresa apresentou urn giro de 1 ,09 em 2003, 1 ,39 em 2004 e 1 ,44 em 
2005, isso demonstra que para cad a R$ 100,00 de investimento media a empresa 
apresentou Vendas Liquidas de R$ 1 ,39 em 2004 e R$ 1 ,44 em 2005, par exemplo. 
Apesar de ter indices inferiores aos outros periodos na analise economica, em 2005, 
obteve o maior indice de produtividade devido ao grande valor absolute de vendas 
liquidas neste ana. 
5.4 CICLOMETRIA 
Para o calculo dos materiais aplicados na produc;ao, consideramos urn 
percentual de 40% par falta de maiores informac;oes relativas a essa variavel da 
empresa. 
Nas compras liquidas consideramos urn percentual de ICMS de 18% e uma 
aliquota de IPI de 2%. 
Os calculos dos prazos medias encontram-se no quadro 21 e OS graficos do 
ciclo financeiro equivalente encontram-se no quadro 22. 
5.4.1 Prazo Media de Estoque de Materia Prima 
A empresa apresentou urn prazo media entre 10,50 e 8,51 dias, sendo que a 
media e de 9,66 dias, significando que os estoques de materia prima se renovaram 
au giraram a cad a 9,66 dias, com uma freqOencia media de 37,27 vezes, para urn 
prazo de 360 dias. 
5.4.2 Prazo Media de Produtos em Elaborac;ao 
A empresa apresentou urn prazo media entre 5,88 e 4, 73 dias, sen do que a 
media e de 5,39 dias, significando que as estoques de produtos em elaborac;ao se 
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renovaram, ou giraram, a cada 5,39 dias, com uma freqOencia media de 66,79 
vezes, para urn prazo de 360 dias. 
5.4.3 Prazo Medio de Estoques de Produtos Acabados 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 14,44 e 7,00 dias, sendo que a 
media e de 10,75 dias, significando que OS estoques de produtos acabados se 
renovaram, ou giraram, a cada 10,75 dias, com uma freqOencia media de 33,49 
vezes, para urn prazo de 360 dias. 
5.4.4 Cicio de Produ9ao 
A empresa tern urn ciclo de produ9ao medio entre 22,53 e 30,82 dias sendo 
que a media e de 25,80 dias , ou seja, a cada 25,80 dias a empresa recome9a urn 
novo ciclo: materia-prima- produto em elabora9ao- produto acabado. A freqOencia 
do ciclo de produ9ao da empresa e de 13,95 vezes em media, para cada perfodo de 
360 dias. 
5.4.5 Prazo Medio de Recebimento de Duplicatas 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 49,79 e 54,75 dias, sendo que a 
media e de 52,20 dias, significando que recebe suas duplicatas referentes a vendas 
a cada 52,20 dias, com uma freqOencia media de 6,9 vezes, para urn prazo de 360 
dias. 
5 . .4.6 Cicio Operacional 
A empresa tern urn ciclo operacional medio entre 85,57 e 72,32 dias sendo 
que a media e de 80,00 dias, ou seja, a cada 80,00 dias a empresa recome9a urn 
novo ciclo: materia prima - produto em elabora9ao - produto acabado - venda -
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recebimento da venda. A frequencia do ciclo operacional da empresa e de 4,50 
vezes em media, para cada perfodo de 360 dias. 
5.4.7 Prazo Medio de Pagamento de Fornecedores 
A empresa apresentou urn prazo medio entre 21,44 e 23,30 dias sendo que a 
media e de 22,68 dias, significando que paga seus fornecedores a cada 22,68 dias, 
com uma freqOencia media de 15,87 vezes para urn prazo de 360 dias. 
5.4.8 Cicio Financeiro 
A empresa tern urn ciclo financeiro medio entre 64,13 e 52,80 dias, sendo que 
a mediae de 55,32 dias. Considerando o ciclo operacional medio de 80,00 dias e 
que 0 prazo medio de pagamento a fornecedores e de 22,68 dias, isto significa que 
os fornecedores financiam as atividades operacionais da empresa por 22,68 dias, 
sendo que a empresa necessitara buscar outras fontes de recursos para cobrir 
esses suas obrigac;oes, ate que ela receba de seus clientes. 
5.5 GRAFICOS 
Os graficos dos ciclos encontram-se no quadro 23. 
5.6 ANALISE DINAMICA 
De acordo com os quadros 17, 18 e19, observa-se o seguinte: 
Nos perfodos analisados a empresa encontra-se no tipo 3 - situac;ao 
financeira insatisfat6ria. 0 ST e menor que zero e a NCG e o CCL sao maiores que 
zero (restric;oes). 0 ST e menor que o CCL e este menor que a NCG (condic;ao). lsto 
significa que a empresa depende das fontes de recursos a curto prazo para financiar 
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suas operac;oes. Parte do Passivo Circulante Oneroso e o Passivo Circulante Ciclico 
financiam as aplicac;oes no Ativo Circulante Ciclico. 
0 CCL apresenta-se positive em todos os periodos, o que significa uma 
menor possibilidade de desequilibrio financeiro, pais parte das origens de Iongo 
prazo estao investidas no curta prazo. 
A NCG apresenta-se positiva em todos os periodos indicando que o Ativo 
Circulante Ciclico e maior que o Passivo Circulante Ciclico e que a empresa 
necessita de outras fontes de financiamento para suas atividades. 
0 ST apresenta-se negative nos periodos analisados indicando falta de 
capital de giro e uma dependencia de recursos de curta prazo, porem o mesmo e 
crescente e decrescente no ultimo periodo analisado, significando que a empresa 
podera caminhar para uma melhor situac;ao, ou seja, um ST positive. 0 NCG cresce 
em proporc;ao maior que o CCL, determinando que o ST negative se aumente em 
cada periodo. lsso e perigoso. 
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5.7 CONCLUSAO E RECOMENDA<;AO- SCHULZ 
Com rela<;ao a analise estatica, nos periodos analisados, verifica-se que a 
participa<;ao do Ativo Circulante no total das aplica<;6es manteve-se em 46%, 
diminuindo a participa<;ao do Ativo Realizavel a Longo Prazo e manteve no mesmo 
patamar o Ativo Permanente, sendo que quase metade de suas aplica<;6es de 
recursos esta no Ativo Permanente da empresa. 
Verifica-se tambem que a empresa mantem a utiliza<;ao de Capitais de 
Terceiros a Curto e Longo Prazo na casa dos 50%, com ligeiro aumento na 
utiliza<;ao de Capitais Proprios. Pode-se dizer que mais da metade de seu capital 
proprio esta sustentando o Ativo Permanente da empresa, sendo que o lmobilizado 
oferece urn retorno a Iongo prazo para a empresa e a exigibilidade do capital proprio 
nao e imediata. 
A empresa apresenta uma situa<;ao financeira insatisfatoria, pais a maioria 
dos indices sao inferiores a 1 ,0, possui ativos recebiveis e realizaveis, tanto a curta 
como a Iongo prazo, quase o suficiente para quitar suas dividas com terceiros, 
podendo utilizar dos seus Estoques, fazendo promo<;6es para converte-los em 
1inheiro rapidamente, caso a empresa necessite. 
Sua situa<;ao estrutural e boa. Apesar da maior parte de suas origens de 
acursos serem provenientes do capital proprio, observa-se urn aumento da 
participa<;ao do capital de terceiros. Apesar de ser na sua maioria no Iongo prazo, 
deve-se tamar cuidado. 
A situa<;ao economica da empresa e pouco confortavel no momenta, 
aspirando cuidados, pais os indicadores economicos apresentam quedas constantes 
a partir de 2003, sendo sua rentabilidade muito baixa. 
Em todos os periodos analisados a empresa apresentou Capital de Giro 
Uquido, porem' nao apresentou Capital de Giro Proprio. 
Com rela<;ao a ciclometria, conforme se pode observar nos graficos evolutivos 
dos ciclos, a empresa possui urn ciclo financeiro equivalente muito elevado, ou seja, 
concede urn prazo muito Iongo para o recebimento das duplicatas, porem nao 
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consegue o mesmo prazo para pagamento de seus fornecedores. lsto e prejudicial 
para a empresa, pais faz com que a mesma tenha que recorrer a outras fontes de 
recursos para financiar suas atividades. Uma solugao possivel para a empresa seria 
tentar negociar prazos mais longos para pagamentos com seus fornecedores e, 
juntamente, estudar a viabilidade de diminuir o prazo dos recebimentos das vendas. 
Em se tratando da analise dinamica, durante todo o periodo analisado a 
empresa encontra-se na tipologia 3, situagao financeira insatisfat6ria. Esta estrutura 
financeira nao e adequada para a continuidade dos neg6cios, revelando uma 
dependencia de recursos de curta prazo para financiar suas atividades. Porem, seu 
ST negative e crescente significando que esta dificil para a empresa evoluir da 
tipologia 3 para a tipologia 2 - Situagao financeira S61ida. Este tipo de estrutura 
patrimonial revela que a empresa possui capital de giro e que nao e excessivamente 
dependente de fontes de recursos a curta prazo. Neste caso, recomenda-se a 
empresa, acompanhar de perto a evolugao dos indices CCL e NCG e encontrar 
maneiras de melhorar ainda mais a evolugao do ST, pais uma inversao no indices 
poderc~ provocar urn retrocesso nos resultados. 
Com as analises efetuadas nesta empresa e as perspectivas apresentadas 
pela empresa atraves de seus relat6rios pode-se dizer que e uma opgao que deve 
ser considerada para investimento. A empresa apresenta, em 2005, situagao 
financeira e estrutural boa, porem uma rentabilidade muito baixa. Com relagao a 
analise do capital de giro, o saldo de tesouraria e negative, entretanto decrescente 
no ultimo periodo, mostrando a baixa probabilidade da empresa em sair de uma 
situagao financeira insatisfat6ria para uma situagao financeira s61ida. No que diz 
respeito ao seu ciclo financeiro equivalente uma forma de melhorar sua situagao 
seria negociar maiores prazos seus fornecedores e estudar a viabilidade de diminuir 
o prazo de recebimento das suas vendas. Com estas medidas, a empresa podera 
reduzir seu ativo circulante ciclico e, consequentemente, sua dependencia dos 
emprestimos a curta prazo que, atualmente, estao financiando parte de seus 
estoques e duplicatas a receber reduzindo, consequentemente, sua necessidade 
financeira para sustentar seu ciclo, que tendera a se menor. 
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6 DESENVOLVIMENTO DO ESTUDO - MUNDIAL 
6.1 ANALISE VERTICAL 
6.1.1 Ativo 
De acordo com o quadro 09, em termos de aplicac;ao de recursos, foi 
procedida a Analise Vertical cujos resultados foram: 
0 Ativo Circulante da empresa representa 22,97% em 2002, 16,87% em 
2003, 17,69% em 2004 e 18,61% em 2005 do total de aplicac;oes de recursos da 
empresa. 
0 Ativo Realizavel a Longo Prazo representa 55,33% em 2002, reduzindo-se 
para 32,49% em 2003 e 43,26% em 2004, crescendo para 45,24% em 2005 do total 
de aplicac;oes de recursos da empresa. 
0 Ativo Permanente representa 21,70% em 2002, crescendo para 50,64 em 
2003, reduzindo-se para 39,04 em 2004 e 36,15 em 2005 do total de aplicac;oes de 
recursos da empresa. Dentro deste grupo destacam-se as seguintes subgrupos: 
lnvestimentos: representam 1,96% em 2002, crescendo para 6,99% em 2003, 
7,50% em 2004, com pequena reduc;ao em 2005 para 6,16% em 2005, do total de 
aplicac;oes de recursos da empresa. As participac;oes em Controladas, cresceram a 
cada perfodo, o que pode indicar que as empresas estao apresentando resultado 
positivo. 
lmobilizado: representa 19,75% em 2002, e 43,62% em 2003 com suave 
declinio em 2004 e 2005 quando a participac;ao passou para 31,51% e 29,98%, 
respectivamente, do total de aplicac;oes de recursos da empresa. As Maquinas e 
Equipamentos sao as bens imobilizados que possuem maior representatividade no 
total das aplicac;oes. Em 2002 a empresa pode ter vendido algumas maquinas e 
equipamentos em desuso au obsoletos e em 2003 voltou a investir nesses bens 
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imobilizados. Pode demonstrar que a empresa moderniza suas maquinas e 
equipamentos. 
6.1.2 Passivo 
0 Passivo Circulante da empresa, conforme quadro 10, demonstra o 
seguinte: 31,89% em 2002, 21,30% em 2003, 21,56% em 2004, decrescendo para 
19,71% em 2005, do total de origens de recursos da empresa. Dentro deste grupo a 
conta mais significativa e representada pelos Fornecedores: com 10,03% em 2002, 
4,41% em 2003, 4,53% em 2004, decaindo em 2005 para 2,54%, do total das 
origens de recursos da empresa. Os Fornecedores apresentaram uma decaida no 
periodo de 2002 a 2005, que pode ter como causa urn decrescimo na compra de 
materia prima ou a mudanc;a nos prazos de pagamentos negociados com os 
mesmos. 
0 Passivo Exigivel a Longo Prazo apresenta uma participac;ao de 49,49% em 
2002, 63,00% em 2003, 64,31% em 2004 e 66,28% em 2005, o que representa algo 
significative na estrutura e no total de origens de recursos da empresa, pois 
podemos observar que a empresa esta usando capital de terceiros a Iongo prazo. 
0 Patrimonio Uquido representa 18,62% em 2002 e 15,70% em 2003, 
reduzindo-se para 14,13% em 2004 e 14,01% em 2005 do total de aplicac;oes de 
recursos da empresa. 
6.1.3 Demonstrac;ao do Resultado do Exercicio 
Conforme quadro 11, observa-se o seguinte: o Gusto dos Produtos e Servic;os 
Vendidos representa 72,58% em 2002, 75,38% em 2003, 72,85% em 2004 e 
64,26% em 2005 da Receita Uquida da empresa. Podemos observar que a empresa 
esta diminuindo muito pouco seu custo, nao apresentando assim uma situac;ao 
segura, pois as Deduc;oes da Receita Bruta tambem aumentam. 
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0 Resultado Bruto da empresa representou 27,42% em 2002, decrescendo 
para 24,62% em 2003, voltando a crescer em 2004 e 2005 para 27,15% e 35,74% 
respectivamente. 
As Despesas Operacionais representam 23,93% em 2002, 30,74% em 2003, 
42,64% em 2004 e 47,89% em 2005. Esse acrescimo se deve ao aumento nas 
Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas e Financeiras. 
0 Resultado Operacional apresentado pela empresa foi positivo apenas no 
primeiro periodo analisado. Em 2004 apresentou (15,49%) da Receita Liquida. 
Resultado pessimo. 
A empresa apresentou urn Luera Liquido de 2,49% em 2002, -31,90% em 
2003, 6,24% em 2004, e -10,41% em 2005 em relagao a Receita Liquida. 0 
resultado negativo deve-se ao aumento nas Despesas com Vendas, Gerais e 
Administrativas e Financeiras. 
6.2 ANALISE HORIZONTAL 
6.2.1 Ativo 
Conforme quadro 11, em termos de origem de recursos, foi procedida a 
Analise Horizontal cujos resultados foram: 
As Aplicagoes totais de recursos da empresa decresceram de 100,90% em 
2003, para 96,76% em 2004 e voltou a crescer em 2005 para 99,86%, com relagao a 
2002. 
0 Ativo Circulante tambem cresceu de 47,56% em 2003, para 51,60% em 
2004 e 61,94% em 2005 com relagao a 2002. Dentro deste grupo destaca-se o 
seguinte subgrupo: 
Estoques: apresenta 22,15% em 2003, 12,38% em 2004 e 22,06% em 2005, 
com relagao a 2002. No geral os estoques tendem a diminuir, isso pode ser reflexo 
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da baixa nas vendas, devido ao resultado negativo que a empresa vern 
apresentando. 
0 Ativo Realizavel a Longo Prazo cresceu de 17,97% em 2003, para 53,85% 
em 2004 e 63,42% em 2005, com rela~ao a 2002. 
0 Ativo Permanente decresceu 368,73% em 2003, 253,92% em 2004 e 
232,90% em 2005, com rela~ao a 2002. Dentro deste grupo destacam-se os 
seguintes subgrupos: 
lnvestimentos: apresentou acrescimo muito elevado com rela~ao a 2002. 
617,14% em 2003, 654,05% em 2004 e 528,68 em 2005. 
lmobilizado: representa 343,75% em 2003, 213,99% em 2004 e 203,40% em 
2005. Como vimos a empresa esta investindo em seu imobilizado, bern como nas 
imobiliza~oes em andamento, indicando tendencia da empresa em aumentar a 
planta ou renovar o imobilizado. 
6.2.2 Passivo 
De acordo com o quadro 11, as origens de recursos da empresa decresceram 
de 100,90% em 2003, para 96,76% em 2004 e 99,86% em 2005 em rela~ao a 2002. 
0 Passivo Circulante tambem decresceu de 34,17% em 2003, para 33,07% 
em 2004 e 23,55% em 2005 com rela~ao a 2002. Dentro deste grupo a conta 
· Fornecedores esta negativa e em decrescimo de (11 ,66%) em 2003, para (49,42%) 
em 2005, com rela~ao a 2002, demonstrando que a empresa diminuiu o usa de 
capitais de terceiros a curta prazo. 
0 Passivo Exigivel a Longo Prazo manteve-se estavel em 2003 e 2004, 
apresentando 155,73% e 155,63% respectivamente, crescendo para 167,64% em 
2005, com rela~ao a 2002. 
0 Patrimonio Uquido representa 69,42% em 2003, 49,37% em 2004 e 
50,38% em 2005. 
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6.2.3 Demonstrac;ao do Resultado do Exercicio 
Conforme quadro 11, observa-se o seguinte: 
Receita Bruta de Vend as e Servic;os: houve urn acrescimo de 8,11% em 2003, 
para 43,14% em 2004, apresentando urn decrescimo para 12,59% em 2005 . A 
empresa esta diminuindo suas Receitas com relac;ao ao ano de 2002 como ja 
demonstrou tambem a analise de Creditos da empresa. 
Receita Uquida de Vendas e Servic;os: cresceu 4,22% em 2003, para 34,04% 
em 2004, voltando a diminuir em 2005 para 6,76% com relac;ao a 2002. Este 
aumento em 2004 deve-se principalmente, ao grande aumento das vendas. 
Gusto dos Produtos Vendidos: tambem cresceu de 8,24% em 2003, para 
34,54% em 2004, decrescendo em 2005 para urn resultado negativo de (5,48%), 
com relac;ao a 2002. 
Resultado Bruto: cresceu (6,40%) em 2003, para 32,73% em 2004 e 39,15% 
em 2005. 
Despesas Operacionais: Cresceu de 33,87% em 2003, para 138,82% em 
2004 e 113,65% em 2005, com relac;ao a 2002. Esse aumento deve-se ao 
acrescimo nas Despesas com Vendas, Despesas Gerais e Administrativas e 
Despesas Financeiras. 
Lucro Uquido: Nos periodos analisados a empresa apresenta lucro negativo 
em sua maioria com relac;ao a 2002. Em 2003, apresenta (1233,25%), 235,32% em 
2004 e (345,64%) em 2005. 
6.3 ANALISE ATRAVES DE iNDICES 
6.3.1 Analise Financeira 
De acordo como quadro 14, observa-se o seguinte: 
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6.3.1.1 Liquidez lmediata 
A empresa possui R$ 0,02 em 2002, R$ 0,12 em 2003, R$ 0,01 em 2004 e R$ 
0,01 em 2005 em Disponibilidades lmediatas para cobrir cada R$ 1,00 de suas 
dividas com terceiros a curto prazo. Demonstra que a empresa nao deixa dinheiro 
em Caixa I Bancos I Aplicac;oes Financeiras de Liquidez lmediata, aplicando as 
sobras, se houver, em outros ativos. Provavelmente a empresa deve possuir urn 
born controle de seu Fluxo de Caixa a fim de que tenha recursos nas datas 
necessarias para cobrir suas dividas. Demonstra tambem que a empresa nao e 
conservadora, aplicando seus recursos em outros ativos e nao deixando parado em 
disponibilidades, somente salientando que os indices dos quatro primeiros periodos 
estao bern abaixo dos recomendaveis, situac;ao critica. 
6.3.1.2 Liquidez Seca 
A empresa possui R$ 0,57 em 2002, R$ 0,66 em 2003, R$ 0,70 em 2004 e R$ 
0,80 em 2005 em ativos recebiveis e realizaveis a curto prazo, exceto Estoques, 
para fazer frente a cada R$ 1,00 de suas dividas com terceiros a curto prazo. 
Demonstra que, mesmo sem considerar seus Estoques, a empresa possui poucos 
recursos para fazer frente as suas dividas com terceiros, a curto prazo. Estes 
indices, refletem cuidado talvez, de uma nova politica de vendaslcredito. Somente 
deve-se tomar cuidado para que os creditos da empresa sejam recebiveis, pois pode 
haver muitas dividas de credores duvidosos. 
6.3.1.3 Liquidez Corrente 
A empresa possui R$ 0,72 em 2002, R$ 0,79 em 2003, R$ 0,82 em 2004 e R$ 
0,94 em 2005 em ativos recebiveis e realizaveis a curto prazo para fazer frente a 
cada R$ 1 ,00 de seu endividamento a curto prazo. Neste indice estao incluidos os 
Estoques da empresa, que poderao ser vendidos a prec;os mais baixos e a vista, 
caso a empresa necessite levantar fundos rapidamente para pagar suas dividas. E 
born lembrar tambem que os Estoques estao incluidos neste indice, ainda com 
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pre9os de custo. lsso demonstra que a empresa esta em uma pessima situa9ao, 
pois mesmo vendendo seus estoques nao consegue cobrir seu endividamento a 
curta prazo. Estes indices demonstram que a empresa nao possui Capital de Giro 
Uquido, pois seu Ativo Circulante e maior que seu Passivo Circulante. 
6.3.1.4 Liquidez Geral 
A empresa possui R$ 0,96 em 2002, R$ 0,59 em 2003, R$ 0,71 em 2004 e R$ 
0,74 em 2005 em ativos recebiveis e realizaveis a curta e Iongo prazo para fazer 
frente a cada R$ 1,00 de seu endividamento com terceiros. Este indice demonstra 
que a empresa nao possui Capital de Giro Proprio. Situa9ao em que merece uma 
tomada de decisao urgente, urn estudo mais aprofundado para que a empresa nao 
caia na falencia. 
6.3.2 Analise Estrutural 
De acordo como quadro 14, observa-se o seguinte: 
6.3.2.1 Participa9ao dos Capitais de Terceiros 
A empresa tomou de capitais de terceiros R$ 437,12 em 2002, R$ 536,91 em 
2003, R$ 607,52 em 2004 e R$ 613,87 em 2005 para cada R$ 100,00 de capitais 
pr6prios. Demonstra que a empresa mantem constante o uso de capitais de 
terceiros, aspirando muito cuidado, pois o valor esta muitissimo elevado. 
6.3.2.2 Composi9ao das Exigibilidades 
A empresa captou de terceiros a curta prazo R$ 39,18 em 2002, R$ 25,26 em 
2003, R$ 25,11 em 2004 e R$ 22,92 em 2005 para cad a R$ 100,00 do total de 
dividas com terceiros (a curta e Iongo prazo). De todo o endividamento da empresa, 
na media, 28% esta concentrado no curta prazo. 
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6.3.2.3 lmobilizagao dos Recursos Pr6prios 
A empresa investiu no Ativo Permanente R$ 116,58 em 2002, R$ 322,53 em 
2003, R$ 276,23 em 2004 e R$ 258,08 em 2005 para cada R$ 100,00 dos seus 
recursos pr6prios. Esses indices demonstram que a empresa desde 2002 utilizava 
mais de 115% do seu capital com a imobilizagao no ativo permanente. Demonstra 
tambem que nao possui Capital de Giro Proprio. Talvez seja necessaria a analise em 
mais periodos, pais pode ser que a empresa esteja ampliando seu neg6cio, par isso 
no momenta demonstra esse resultado indesejavel. 
6.3.2.4 Capitalizagao 
A empresa apresenta urn grau de capitalizagao de 16,67% em 2003, 14,93% 
em 2004 e 14,07% em 2005. Demonstra que a empresa vern baixando sua 
capitalizagao, revelando urn ponto fraco, pais nao apresenta participagao dos seus 
capitais pr6prios na media dos anos, e a participagao dos capitais de terceiros 
au menta. 
6.3.3 Analise Economica 
De acordo com o quadro 14, observa-se o seguinte: 
6.3.3.1 Margem Liquida 
A empresa apresenta uma margem liquida positiva de R$ 2,49 em 2002, jaem 
2003, apresenta-se margem negativa de R$ (31 ,90), volta a ser positiva em 2004 
em R$ 6,24 e novamente negativa em 2005, com R$ (10,41), de Resultado 
Liquido para cad a R$ 100,00 de Vend as Liquidas. 
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6.3.3.2 Rentabilidade do Ativo 
As variac;oes sao provenientes da relac;ao entre a Margem Liquida x Giro. A 
causa das diferenc;as no resultado da Rentabilidade do Ativo se deve as diferenc;as 
na da Margem Liquida, ficando representado em (14,50%) em 2003, 2,76% em 2004 
e (3,68%) em 2005. 
6.3.3.3 Rentabilidade do Patrimonio Liquido 
A empresa apresentou urn retorno sabre as capitais pr6prios de (87,00%) 
em 2003, 18,49% em 2004 e (26, 14%) em 2005, isso significa que obteve R$ 
26,14 negativo em 2005, de Resultado Liquido para cada R$ 100,00 de capital 
proprio media investido, par exemplo. 
6.3.3.4 Produtividade 
A empresa apresentou urn giro de 0,45 em 2003, 0,44 em 2004 e 0,35 em 
2005, isso demonstra que para cada R$ 100,00 de investimento media a empresa 
apresentou Vendas Liquidas de R$ 4,22 em 2004 e R$ 6,76 em 2005, par exemplo. 
Apesar de ter indices inferiores aos outros perfodos na analise economica, em 2002, 
obteve o maior fndice de produtividade, porem muito baixa. 
6.4 CICLOMETRIA 
Para o calculo dos materiais aplicados na produc;ao, consideramos urn 
percentual de 40% par falta de maiores informac;oes relativas a essa variavel da 
empresa. 
Nas compras lfquidas consideramos urn percentual de ICMS de 18% e uma 
alfquota de IPI de 2%. 
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Os calculos dos prazos medias encontram-se no quadro 21 e os graficos do 
ciclo financeiro equivalente encontram-se no quadro 22. 
6.4.1 Prazo Media de Estoque de Materia Prima 
A empresa apresentou urn prazo media entre 5,60 e 7,35 dias, sendo que a 
media e de 6,39 dias, significando que os estoques de materia prima se renovaram 
ou giraram a cada 6,39 dias, com uma freqOencia media de 56,34 vezes, para urn 
prazo de 360 dias. 
6.4.2 Prazo Media de Produtos em Elaborac;ao 
A empresa apresentou urn prazo media entre 7,09 e 5,03 dias, sendo que a 
media e de 5,72 dias, significando que OS estoques de produtos em elaboragao se 
renovaram, ou giraram, a cada 5,72 dias, com uma freqOencia media de 62,94 
vezes, para urn prazo de 360 dias. 
6.4.3 Prazo Media de Estoque de Produtos Acabados 
A empresa apresentou urn prazo media entre 5,15 e 3,54 dias, sendo que a 
media e de 4,78 dias, significando que OS estoques de produtos acabados se 
renovaram, ou giraram, a cada 4,78 dias, com uma freqOencia media de 75,31 
vezes, para urn prazo de 360 dias. 
6.4.4 Cicio de Produc;ao 
A empresa tern urn ciclo de produc;ao media entre 18,47 e 14,19 dias sendo 
que a mediae de 16,90 dias , ou seja, a cada 16,90 dias a empresa recomec;a urn 
novo ciclo: materia-prima - produto em elaborac;ao- produto acabado. A freqOencia 
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do ciclo de produ~ao da empresa e de 21,30 vezes em media, para cada perfodo de 
360 dias. 
6.4.5 Prazo Media de Recebimento de Duplicatas 
A empresa apresentou urn prazo media entre 75,75 e 62,92 dias, sendo que a 
mediae de 70,39 dias, significando que recebe suas duplicatas referentes a vendas 
a cada 70,39 dias, com uma freqOencia media de 5,11 vezes, para urn prazo de 360 
dias. 
6.4.6 Cicio Operacional 
A empresa tern urn ciclo operacional med io entre 94,21 e 77, 1 0 d ias sen do 
que a mediae de 87,29 dias, ou seja, a cada 87,29 dias a empresa recome~a urn 
novo ciclo: materia prima - produto em elabora~ao - produto acabado - venda -
recebimento da venda. A freqOencia do ciclo operacional da empresa e de 4,12 
vezes em media, para cada perfodo de 360 dias. 
6.4.7 Prazo Media de Pagamento de Fornecedores 
A empresa apresentou urn prazo media entre 40,37 e 28,68 dias sendo que a 
media e de 32,58 dias, significando que paga seus fornecedores a cada 32,58 dias, 
com uma frequencia media de 11,05 vezes para urn prazo de 360 dias. 
6.4.8 Cicio Financeiro 
A empresa tern urn ciclo financeiro media entre 48,42 e 61 ,86 dias, sendo que 
a mediae de 54,71 dias. Considerando o ciclo operacional media de 87,29 dias e 
que 0 prazo media de pagamento a fornecedores e de 32,58 dias, isto significa que 
os fornecedores financiam as atividades operacionais da empresa par 32,58 dias, 
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sendo que a empresa necessitara buscar outras fontes de recursos para cobrir suas 
obrigagoes, ate que ela receba de seus clientes. 
6.5 GRAFICOS 
Os graficos dos ciclos encontram-se no quadro 23. 
6.6 ANALISE DINAMICA 
De acordo com os quadros 17, 18 e19, observa-se o seguinte: 
Nos periodos analisados a empresa encontra-se no tipo 4 - situac;ao 
financeira pessima. 0 ST e o CCL sao menores que zero, a NCG e maior que zero 
(restrigoes). 0 ST e menor que o CCL e este menor que a NCG (condigao). lsto 
significa que a empresa depende das fontes de recursos a curto prazo para financiar 
suas operac;oes. Parte do Passivo Circulante Oneroso e o Passivo Circulante Ciclico 
financiam as aplicac;oes no Ativo Circulante Ciclico. 
0 CCL apresenta-se negativo em todos os periodos, o que significa uma 
grande possibilidade de desequilibrio financeiro, pois as origens de Iongo prazo nao 
estao investidas no curto prazo. 
A NCG apresenta-se positiva em todos os periodos indicando que o Ativo 
Circulante Ciclico e maior que o Passivo Circulante Ciclico e que a empresa 
necessita de outras fontes de financiamento para suas atividades. 
0 ST apresenta-se negativo nos periodos analisados indicando falta de 
capital de giro e uma dependencia de recursos de curto prazo, porem o mesmo e 
crescente, significando que a empresa esta caminhando para uma melhor situac;ao 
ainda pior, ou seja, urn ST ainda mais negativo, lembrando que no ultimo periodo, ha 
urn leve decrescimo, talvez a empresa tenha investido em sua estrutura e a partir de 
2005 comece a melhorar. 0 NCG cresce em proporc;ao maior que o CCL, 
determinando que o ST negativo se aumente em cada periodo. lsso e perigoso. 
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6.7 CONCLUSAO E RECOMENDA<;AO- MUNDIAL 
Com relagao a analise estatica, nos periodos analisados, verifica-se que a 
participagao do Ativo Circulante no total das aplicagoes manteve-se na maior parte 
em 20%, aumentando a participagao do Ativo Realizavel a Longo Prazo, sendo que 
o Ativo Permanente tende a diminuir na maioria dos periodos analisados. 
Verifica-se tambem que a empresa mantem a utilizagao de Capitais de 
Terceiros a Curto e Longo Prazo na casa dos 80%, nao apresenta utilizagao de 
Capitais Pr6prios. 
A empresa apresenta uma situagao financeira insatisfat6ria, pois os indices 
sao inferiores a 1 ,0, nao possuindo ativos recebiveis e realizaveis, tanto a curto 
como a Iongo prazo, o suficiente para quitar suas dividas com terceiros, mesmo 
utilizando-se dos seus Estoques. 
Sua situagao estrutural e pessima. 0 uso do capital de terceiros aumentou 
muito. podendo comprometer a situagao financeira da empresa, se nao souber 
administrar bern os recursos realizaveis para quitar suas dividas. 
A situagao econ6mica da empresa nao e confortavel no momenta, aspirando 
cuidados, pois os indicadores econ6micos apresentam quedas constantes, sendo 
sua rentabilidade bern menor que o prejuizo. Pois a empresa em urn ano apresenta 
rentabilidade baixissima e no outro apresenta prejuizo muito alto. 
Em todos os periodos analisados a empresa nao apresentou Capital de Giro 
Liquido e Capital de Giro Proprio. 
Com relagao a ciclometria, conforme se pode observar nos graficos evolutivos 
dos ciclos, a empresa possui urn ciclo financeiro equivalente muito elevado, ou seja, 
concede urn prazo muito Iongo para o recebimento das duplicatas, porem nao 
consegue o mesmo prazo para pagamento de seus fornecedores. lsto e prejudicial 
para a empresa, pois faz com que a mesma tenha que recorrer a outras fontes de 
recursos para financiar suas atividades. Uma solugao possivel para a empresa seria 
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tentar negociar prazos mais longos para pagamentos com seus fornecedores e, 
juntamente, estudar a viabilidade de diminuir o prazo dos recebimentos das vendas. 
Em se tratando da analise dinamica, durante todo o periodo analisado a 
empresa encontra-se na tipologia 4, situac;ao financeira pessima. Esta estrutura 
financeira nao e adequada para a continuidade dos neg6cios, revelando uma 
dependencia de recursos de curto prazo para financiar suas atividades. Porem, seu 
ST negativo e crescente significando que a empresa esta em dificuldades 
financeiras. Este tipo de estrutura patrimonial revela que a empresa nao possui 
capital de giro e que e excessivamente dependente de fontes de recursos a curto 
prazo. Neste caso, recomenda-se a empresa, acompanhar de perto a evoluc;ao dos 
indices CCL e NCG e encontrar maneiras de tentar melhorar o ST, pois esta proxima 
a falencia. 
Com as analises efetuadas nesta empresa e as perspectivas apresentadas 
pela empresa usa muito capital de terceiros e nao consegue cumprir com suas 
obrigac;oes. Pois sua rentabilidade e muito baixa, quando apresenta. Com relac;ao a 
analise do capital de giro, o saldo de tesouraria e negativo. No que diz respeito ao 
seu ciclo financeiro equivalente uma forma de melhorar sua situac;ao seria negociar 
maiores prazos com seus fornecedores e estudar a viabilidade de diminuir o prazo 
de recebimento das suas vendas. Com estas medidas, a empresa podera reduzir 
seu ativo circulante ciclico, tentando recuperar o que perdeu. 
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7 COMPARATIVO CONCLUSIVO DAS TRES EMPRESAS ESTUDADAS 
Este comparativo entre as empresas tern como objetivo principal mostrar as 
diferenc.;:as entre as mesmas, ou seja, ja que atuam no mesmo ramo, mostrar o fator 
relevante e o negativo em cada uma delas, o que determina o indice de 
desenvolvimento. 
Verificamos que as empresas: Embraco e Schulz estao mais proximas do que 
a Mundial. 
A primeira usa na media 30% de Capital de Terceiros, possui Capital Proprio, 
podendo quitar suas dividas com terceiros. Em todos os periodos apresenta Capital 
de Giro Uquido. Recebe suas vend as em 51,37 dias e paga seus fornecedores em 
37,41 dias. 
A segunda, usa na media 50% de Capital de Terceiros, nao possui Capital de 
Giro Proprio, ficando proxima de quitar suas dividas com terceiros. Recebe suas 
vendas em 52,20 dias e paga 22,68 dias. 
A ultima usa na media 80% de Capital de Terceiros, nao consegue quitar suas 
dividas com terceiros, mesmo usando os estoques. Nao possui Capital de Giro 
Uquido e Capital Proprio. Recebe suas vendas em 70,39 dias e paga seus 
fornecedores em 32,58 dias. 
Quanto mais a empresa usa Capital de Terceiros, menos consegue cumprir 
com suas obrigac.;:oes. Nao e aconselhavel que a mesma chegue a indices tao altos. 
Observamos tambem nas tres empresas, que o Cicio Financeiro e muito alto. Todas 
precisam negociar prazos de pagamento com seus fornecedores e clientes, pois o 
aconselhavel e receber para depois pagar e nao o inverso como acontece. 
As empresas Embraco e Schulz, apresentam situac.;:ao financeira 
insatisfatoria, ou seja, ha uma insuficiencia de recursos operacionais para a 
manutenc.;:ao das atividades, empregando fontes de financiamentos de curto prazo, 
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complicando ainda mais a situa9ao, devido ao aumento das taxas de juros 
significativas. 
A Mundial, enquadra-se numa situa9ao financeira pessima, pois o capital de 
giro lfquido, e negativo, demonstrando que a empresa utiliza-se de recursos de curta 
prazo para financiar ativos nao circulantes, revelando acentuado desequilfbrio entre 
as fontes de recursos obtidas e suas aplica96es. Apresenta situa9ao financeira 
delicada, sendo iminente o risco de insolvencia, pois recorre a recursos onerosos de 
curta prazo, para financiar as aplica96es no permanente, ocasionado pelo 
crescimento do saldo de tesouraria negativo. Observamos tambem nessa empresa, 
uma varia9ao consideravel na Rentabilidade do Ativo, e isso se deve ao resultado 
obtido pela mesma, a qual em 2003, apresenta prejuizo, em 2004, consegue se 
recuperar apresentando urn pequeno Iuera, porem em 2005 volta novamente a ser 
negativa. 
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ATIVO ORIGINAL- EMBRACO 
C6digo da Conta Descri~o da Conta 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002 
1 Ativo Total 1.137.134 1.070.422 994.825 1.046.965 
1.01 Ativo Circulante 466.190 479.889 411.857 452.088 
1.01.01 Disponibilidades 30.902 3.740 6.563 778 
1.01.01.01 Caixa 101 90 108 165 
1.01.01.02 Bancos 30.658 3.516 6.330 498 
1.01.01.03 Aplicac;:oes Financeiras 143 134 125 115 
1.01.02 Creditos 100.142 115.455 101.503 300.206 
1.01.02.01 Clientes Mercado Interne 25.374 35.342 39.246 34.566 
1.01.02.02 Clientes Mercado Externo 113.885 114.053 127.611 294.177 
1.01.02.03 Saques de Exportac;:ao -34.073 -29.545 -51.169 -25.850 
1.01.02.04 Provisao p/Credito Liquida~o Duvidosa -5.044 -4.395 -3.540 -2.687 
1.01.02.05 Titulos Descontados 0 0 -10.645 0 
1.01.03 Estoques 135.529 144.544 107.217 80.248 
1.01.03.01 Produtos Acabados 52.532 38.933 33.609 18.858 
1.01.03.02 Produtos em Processo 17.458 13.715 13.068 7.929 
1.01.03.03 Materias-primas e Componentes 65.539 91.896 60.540 53.461 
1.01.04 Outros 199.617 216.150 196.574 70.856 
1.01.04.01 Multibn:is SA Eletrodomesticos 0 24.116 92.643 0 
1.01.04.02 Adiantamentos 2.294 3.272 4.932 4.569 
1.01.04.03 Impastos a Recuperar 181.147 177.563 86.715 55.279 
1.01.04.04 Impasto de Renda Diferido 12.460 8.107 10.437 9.421 
1.01.04.05 Despesas de Exercicio Seguinte 1.409 1.596 1.056 793 
1.01.04.06 Outros 2.307 1.496 791 794 
1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 147.131 105.133 64.729 50.959 
1.02.01 Creditos Diversos 138.257 94.497 56.804 42.714 
1.02.01.01 Impasto de Renda Diferido 7.064 7.637 7.339 5.095 
1.02.01.02 Impastos a Recuperar 90.664 46.752 11.968 7.149 
1.02.01.03 Depositos Judiciais 39.124 38.830 36.770 29.854 
1.02.01.04 Emprestimo Compuls6rio/Outros Depositos 1.405 1.278 727 616 
1.02.02 Creditos com Pessoas Ligadas 8.874 10.636 7.925 8.245 
1.02.02.01 Com Coligadas 0 0 0 0 
1.02.02.02 Com Controladas 8.874 10.636 7.925 8.245 
1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
1.02.02.03.01 Multibras SA Eletrodomesticos 0 0 0 0 
1.02.03 Outros 0 0 0 0 
1.03 Ativo Permanente 523.813 485.400 518.239 543.918 
1.03.01 lnvestimentos 181.494 133.504 176.725 252.637 
1.03.01.01 Participac;:oes em Coligadas 0 7.972 5.870 4.678 
1.03.01.01.01 Multibras da Amazonia SA 0 7.972 5.870 4.678 
1.03.01.02 Participac;:oes em Controladas 172.751 116.304 161.641 238.891 
1.03.01.02.01 Ealing Cia de Gestiones Y Particp SA 36.942 36.822 35.858 38.412 
1.03.01.02.03 Embrace Europe S.r.L. 57.678 55.634 92.306 154.480 
1.03.01.02.04 Beijing Embrace Snowflake Compr. Comp Lt 77.318 23.619 33.477 45.836 
1.03.01.02.05 Embrace Asia Trading Pte 0 0 0 163 
1.03.01.02.06 Embrace Mexico S. de R.L. de C.V. 813 229 0 0 
1.03.01.03 Outros lnvestimentos 8.743 9.228 9.214 9.068 
1.03.01.03.01 Brastemp da Amazonia SA 4.437 4.437 4.437 4.437 
1.03.01.03.02 Oesp Grafica 76 76 76 76 
1.03.01.03.03 Finam 3.753 4.239 4.385 4.239 
1.03.01.03.05 Outros 477 476 316 316 
1.03.02 lmobilizado 333.165 343.770 335.290 286.821 
1.03.02.01 Terrenos e Construc;:oes 29.351 25.265 25.762 27.191 
1.03.02.02 Maquinas e Equipamentos 247.281 245.339 187.159 116.946 
1.03.02.03 M6veis e Utensflios 17.748 13.426 11.237 16.062 
1.03.02.04 Vefculos 2.362 1.362 2.207 2.135 
1.03.02.05 lmobilizac;:Oes em Andamento 33.476 56.323 106.646 121.984 
1.03.02.06 Outros Bens e Marcas 2.947 2.055 2.279 2.503 
1.03.03 Diferido 9.154 8.126 6.224 4.460 
1.03.03.01 Despesas Pre-operacionais 9.154 8.126 6.224 4.460 
QUADRO 01 
PASSIVO ORIGINAL . EMBRACO 
C6digo da Conta Descriyao da Conta 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002 
2 Passivo Total 1.137.134 1.070.422 994.825 1.046.965 
2.01 Passivo Circulante 288.099 259.827 205.239 308.823 
2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 134 40.154 169 197 
2.01.02 Debentures 0 0 0 0 
2.01.03 Fornecedores 175.199 157.137 116.859 97.669 
2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuig(ies 20.893 24.614 25.752 21.391 
2.01.04.01 Provisao para lmposto de Renda 0 5.220 0 0 
2.01.04.02 Provisao para Contribuiyao Social 1.513 1.222 478 0 
2.01.04.03 lmpostos a Pagar 19.380 18.172 25.274 21.391 
2.01.05 Dividendos a Pagar 6.209 0 19.061 47.393 
2.01.05.01 Multibras S.A. Eletrodomesticos 3.103 0 9.857 24.611 
2.01.05.02 Whirlpool do Brasil Ltda 1.805 0 5.733 14.315 
2.01.05.03 Brasmotor S/A. 66 0 208 520 
2.01.05.04 Outros 1.235 0 3.263 7.947 
2.01.06 Provisoes 1.168 913 944 648 
2.01.06.01 Provisao de Garantia 1.168 913 944 648 
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 32.760 0 0 99.879 
2.01.07.01 Multibras S/A Eletrodomesticos 20.254 0 0 89.645 
2.01.07.02 Brastemp da Amazonia 12.506 0 0 10.234 
2.01.08 Outros 51.736 37.009 42.454 41.646 
2.01.08.01 Salarios e Encargos Sociais 26.208 23.380 19.125 15.305 
2.01.08.02 Provisao de Participayao no Resultado 16.464 3.813 14.376 19.031 
2.01.08.03 Passivo a Descoberto Empresa Controlada 0 0 0 0 
2.01.08.04 Demais Contas a pagar 9.064 9.816 8.953 7.310 
2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 20.938 22.557 16.630 10.693 
2.02.01 Emprestimos e Financiamentos 0 0 0 0 
2.02.01.01 Ativo Fixo 0 0 0 0 
2.02.02 Debentures 0 0 0 0 
2.02.03 Provisoes 19.660 21.220 16.237 10.086 
2.02.03.01 Plano de Previdencia Privada 13.706 12.615 9.094 6.101 
2.02.03.02 Plano de Assistencia Medica 4.922 4.381 4.145 3.985 
2.02.03.03 Provisao p/ Conservayao do Meio Ambiente 1.032 4.224 2.998 0 
2.02.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
2.02.05 Outros 1.278 1.337 393 607 
2.02.05.01 lmposto de Renda Diferido 1.278 1.337 393 607 
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 0 0 0 
2.05 Patrimonio Liquido 828.097 788.038 772.956 727.449 
2.05.01 Capital Social Realizado 400.000 400.000 370.000 280.000 
2.05.01.01 Capital Social Atualizado 400.000 400.000 370.000 280.000 
2.05.02 Reservas de Capital 0 0 0 0 
2.05.02.01 lncentivo Fiscal do lmposto de Renda 0 0 0 0 
2.05.03 Reservas de Reavaliayao 0 0 0 0 
2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 0 0 0 
2.05.03.02 Controladas/Coligadas 0 0 0 0 
2.05.04 Reservas de Lucro 428.097 388.038 402.956 447.449 
2.05.04.01 Legal 60.642 57.742 56.577 53.193 
2.05.04.02 Estatutaria 0 0 0 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 0 0 0 
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 0 0 0 
2.05.04.05 Retenyao de Lucros 367.455 330.296 346.379 394.256 
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 0 0 0 
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 0 0 0 0 








































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































GAAFICOS 2002 - 2005 - EMBRACO 
BALANCO PATRIMONIAL 
C6digo da Conta Descri~o da Conta 31 {12/2002 31/12/2003 31/12/2004 31112/2005 
1. Ativo Total 
1.01 Ativo Clrculante 
1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 
1.03 Ativo Pennanente 
2 Passlvo Total 
2.01 Passivo Circulant& 
2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 























ARLP - Ativo Realizavel a Longo Prazo 
AP • Ativo Pennanente 
PC - Passivo Circulante 
PELP - Passivo Realizavel a Longo Prazo 
PL - Patrimonio Llquido 
I 
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
I 44,55% 44,83% 46,31% 42,71% 
4,75% 6,13°.4 9,56% 12,56% 
50,70°.4 49,05°.4 44,13% 44,72% 
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
31,20% 25,27% 27,30% 27,51°.4 
1,00% 1,57% 2,13% 1,79% 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 





















DEMONSTRACAO DO RESUL TADO DO EXERCICIO - EMBRACO 





















Receita Bruta de Vendas e/ou SeliViyos 
Dedu¢es da Receita Bruta 
Receita Lfquida de Vendas e/ou Serviyos 




Gerais e Administrativas 
Financeiras 
Outras Receitas Operacionais 
r 
Outras Despesas Operacionais 
Resultado da Equival~ncia Patrimonial 
Resultado Operacional 
Resultado Nao Operacional ; 
Resultado Antes T ributac;ao/Participa¢es 




Reversao dos Juros sobre Capital Pn)prio 




D Custo de Bens elou Servi~s Vendidos 
• Despesas/Receitas Operacionais 
C Resultado Nao Operacional 




D Custo de Bens e/ou Servi~s Vendidos 
• Despesas/Receitas Operacionais 
C Resultado Nao Operacional 
C Lucro!Prejulzo do Exerclcio 
QUADR013 
2002 2003 2004 
100,00% 100,00% 100,00% 
-5,75% -7,14% -9,53% 
100,00% 100,00% 100,00% 
-63,15% -72,62% -81 ,18% 
36,85% 27,38% 18,82% 
-4,13% -18,92% -14,57% 
-5,46% -5,32% -7,37% 
-3,83% -4,13% -3,40% 
0,21% -1,48% 3,68% 
0,00% 0,00% 0,00% 
0,00% 0,00% 0,00% 
4,95% -7,99% -7,48% 
32,72% 8,46% 4,25% 
-0,06% 0,03% 0,01% 
32,67% 8,49% 4,26% 
-7,73% -2,39% -2,53% 
0,00% 0,00% 0,00% 
-0,24% -0,08% 0,04% 
0,00% 0,00% 0,00% 
24,70% 6,03% 1,76% 
ORE- 2003 
6,03o/o 
D Custo de Bens elou Servi~s Vendiclos 
• Despesas/Receitas Operacionais 
C Resultado Nao Operacional 
C Lucro/Prejulzo do Exerclcio 
ORE- 2005 
4,70% 
D Custo de Bens elou Servi~s Vendidos 
• Despesas/Receitas Operacionais 
C Resultado Nao Operacional 






























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































GRAFICO DA ANALISE DINAMICA- ATIVO E PASSIVO- EMBRACO 
Descricio da Conta 
Ativo Total 
Ative Circulante Financeire (ACF) 
Ative Circulante Ciclico {ACC) 
Ative NAe Circulante (ANC) 
Passivo Total 
Passive Circulante Onerese (PCO) 
Passive Circulante Clclico (PCC) 
Passive NAe Circulante (PNC) 
Descricio da Conta 
Ativo Total 
Ative Circulante Financeire (ACF) 
Ative Circulante Ciclico (ACC) 
Ative NAe Circulante (ANC) 
Passivo Total 
Passive Circulante Onerese (PCO) 
Passive Circulante Ciclico {PCC) 





BALANCO • 2002 TIPO Ill 





















31/1212004 31/1212003 31/1212002 
1.113.175 1.202.137 1.326.622 
3.785 7.467 962 
511 .766 531.428 590.047 
597.624 663.242 735.613 
1.113.175 1.202.137 1.326.622 
81 .838 110.177 238.657 
211 .009 193.649 175.193 
820.328 898.311 912.772 
31/1212004 31/1212003 31/1212002 
100,00% 100,00% 100,00% 
0,34% 0,62% 0,07% 
45,97% 44,21% 44,48% 
53,69% 55,17% 55,45% 
100,00% 100,00% 100,00% 
7,35% 9,17% 17,99% 
18,96% 16,11% 13,21% 
73,69% 74,73% 68,80% 
BALANCO - 2003 TIPO Ill 
ANC 
55,17•.4 



























































































































































































































































































































































































































































































































































TIPOLOGIA DA ANALISE DINAMICA - EMBRACO 
Condic;ao Restric;ao Tipologia Situac;ao 
ST <0 
31/12/2002 ST <CCL< NCG NCG >0 Tipo 3 Situac;ao Financeira lnsatisfat6ria 
CCL >0 
ST <0 
31/12/2003 ST <CCL< NCG NCG >0 Tipo 3 Situac;ao Financeira lnsatisfat6ria 
CCL >0 
ST <0 
31/12/2004 ST <CCL< NCG NCG >0 Tipo 3 Situac;ao Financeira lnsatisfat6ria 
CCL >0 
ST <0 
















































































































































































CICLOMETRIA - EMBRACO 
;pv = Eipa +CPA- Efpa 
;pA = Eipe + CPP- Efpe 
)nde: 
;pv = Gusto do Produto Vendido 
.:ipa = Estoque inicial de produtos acabados 
:fpa = Estoque final de produtos acabados 
~PA =Gusto do Produto Acabado 
;ipe = Estoque inicial de produtos em elaborac;ao 
:fpe = Estoque final de produtos em elaborac;ao 
~pp = Gusto do Produto em Processo 
~alculo do MAP por estimativa: 40% do CPP 
31/12/2003 31/12/2004 
~PV= 928.048 CPV= 1.086.903 
~PA= 942.966 CPA= 1.088.067 




CPP = 1.089.558 
PRAZO MEDIC DE ESTOQUES DE MATERIA-PRIMA 
JMEmp = (Eimp+Efmp)/2xt x MAP 
MAP RB - Dev. A 
)nde: 
=>MEmp = Prazo Medic de Estoque de Materia-prima 
::imp = Estoque inicial de materia-prima 
::fmp = Estoque final de materia-prima 
:=tempo 
VIAP = Materiais Aplicados na Produc;ao 
~B = Receita Bruta 
Dev.A = Devoluc;oes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 
\/lAP= 379.211 MAP= 434.832 
JEV.A= 0 DEV.A= 0 
I= 360 t= 360 
Eimp= 66.109 Eimp= 68.876 
Efmp = 68.876 Efmp = 92.999 
RB = 1.376.253 RB = 1.479.864 





Eim_p = 92.999 
Efmp = 65.539 
RB = 1.381.408 
PMEmp= 20,66 
PRAZC MEDIC DE ESTCQUES DE PRCDUTCS EM ELABCRACAC 
'MEpe = (Eipe+Efpe)/2xt x CPA 
CPA RB - Dev. A 
)nde: 
'MEpe = Prazo Medic de Estoque de Produtos em Elabora<;ao 
:ipe = Estoque inicial de produtos em elabora<;ao 
:fpe = Estoque final de produtos em elabora<;ao 
=tempo 
~PA = Custo dos Produtos Acabados 
~8 = Receita Bruta 
)ev.A = Devolu<;oes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
~PA= 942.966 CPA= 1.088.067 CPA= 1.085.980 
)EV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
= 360 t= 360 t= 360 
::ipe = 9.805 Eipe = 14.867 E.!.e_e= 13.880 
::tpe = 14.867 Efpe = 13.880 Efpe = 17.458 
'B = 1.376.253 RB = 1.479.864 RB = 1.381.408 
:;,MEpe 3,23 PMEpe 3,50 PMEpe 4,08 
PRAZC MEDIC DE ESTCQUES DE PRCDUTCS ACABADCS 
PMEpa = (Eipa+Efpa)/2xt x CPV 
CPV RB - Dev. A 
Onde: 
PM Epa = Prazo Medic de Estoque de Produtos Acabados 
Eipa = Estoque inicial de produtos acabados 
Efpa = Estoque final de produtos acabados 
t =tempo 
CPV = Custo dos Produtos Vendidos 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devolu<;oes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
CPV= 928.048 CPV= 1.086.903 CPV= 1.072.849 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
Eipa= 23.319 Eipa = 38.237 Eipa = 39.401 
Efpa = 38.237 Efpa = 39.401 E!Q_a= 52.532 
RB= 1.376.253 RB= 1.479.864 RB= 1.381.408 
PM Epa 8,05 PM Epa 9,44 PME__e_a 11,98 
PRAZC MEDIC DE RECEBIMENTC DE DUPLICATAS (CLIENTES) 
MEdr = (Sidr+SFdr)/2xt x __ ....;.V.;...P __ 
VP RB- Dev. A 
)nde: 
1MEdr = Prazo Medic de Recebimento de Duplicatas (Ciientes) 
ildr = Saldo inicial de duplicatas a receber 
iFdr = Saldo final de duplicatas a receber 
=tempo 
rp = Vendas a Prazo (90% da Receita Bruta) 
m = Receita Bruta 
)ev.A = Devoluc;oes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
'P = 1.238.628 VP= 1.331.878 VP= 1.243.267 
>EV.A= 0 DEV.A = 0 DEV.A= 0 
= 360 t= 360 t= 360 
Hdr = 403.194 Sidr = 185.806 Sidr= 146.741 
)fdr = 185.806 Sfdr = 146.741 Sfdr = 134.215 
~B = 1.376.253 RB = 1.479.864 RB = 1.381.408 
'MEdr = 77,04 PMEdr= 40,45 PMEdr= 36,61 
PRAZC MEDIC DE PAGAMENTC A FCRNECEDCRES 
'Mdpg = (Sidpg+SFdpg)/2xt x Compras Brutas 
Compras Brutas RB - Dev. A 
~B = Compras liquidas x (1 +% IPI) 
1-% ICMS 
Jnde: 
:)Mdpg = Prazo Medic de Pagamento a Fornecedores 
31dpg = Saldo inicial de duplicatas a pagar 
3Fdpg = Saldo final de duplicatas a pagar 
:=tempo 
~B = Compras Brutas 
~B = Receita Bruta 
Dev.A = Devoluc;oes e Abatimentos 
IPI = lmposto sobre Produto lndustrializado arbitrado em 2% 
ICMS = lmposto sobre Circulac;ao de Mercadorias e Servic;os arbitrado em 18% 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
8L= 381.978 CL= 458.955 CL= 408.363 
88 = 475.144 CB= 570.895 CB = 507.964 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
SidpQ = 120.776 Sidpg = 132.950 Sidpg = 159.024 
Sfdpg = 132.950 Sfdpg = 159.024 Sfd_£9_ = 175.199 
RB = 1.376.253 RB= 1.479.864 RB = 1.381.408 
PMdpg = 33,18 PMdpg = 35,51 PM~= 43,55 
CICLO FINANCEIRO EQUIVALENTE (Cfe) 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
'MEmp 17,65 19,69 20,66 
t) PMEpe 3,23 3,50 4,08 
t) PMEpa 8,05 9,44 11,98 
' Cicio Produr;ao 28,93 32,63 36,72 
t) PMEdr 77,04 40,45 36,61 
' Cicio Operacional 105,97 73,08 73,33 
-) PMdpg 33,18 35,51 43,55 
•Cfe 72,78 37,56 29,78 
Jecessidade Financeira 198.397,51 195.256,71 206.469,94 
:lUADRO 21 
ANALISE DO CAPITAL DE GIRO- EMBRACO 
2005 2004 2003 2002 
Capital em Giro 1.171.207 1.113.175 1.202.137 1.326.622 
Capital de Giro 500.263 515.551 538.895 591.009 
Capital de Giro Liquido 178.091 222.704 235.069 177.159 
Capital de Giro Pr6prio 304.284 306.272 289.791 226.951 
Capital Disponivel na Empresa 1.171.207 1.113.175 1.202.137 1.326.622 
QUADR022 
Capital em Giro: tambem conhecido como Capital em Circulac;:ao. E composto pelo somat6rio do Ativo. 
Capital de Giro: tambem conhecido como Capital Circulante. E composto pelo somat6rio do Ativo Cir-
culante. 
Capital de Giro Liquido: tambem conhecido como Capital Circulante Liquido. E composto pela diferen-
c;:a entre o Ativo Circulante e Passive Circulante. 
Capital de Giro Pr6prio: tambem conhecido como Capital Circulante Pr6prio. E composto pela diferen-
c;:a entre o Patrimonio Liquido e o Ativo Permanente. 













































































































































































































































































































































































































































































































































ATIVO ORIGINAL- SCHULZ 
C6digo da Conta Descric;ao da Conta 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002 
1 Ativo Total 232.939 219.396 163.460 160.732 
1.01 Ativo Circulante 115.838 108.931 70.149 70.090 
1.01.01 Disponibilidades 5.098 1.414 3.588 10.173 
1.01.02 Creditos 52.685 58.377 35.473 29.238 
1.01.03 Estoques 39.795 33.829 23.249 20.013 
1.01.03.01 Produtos Acabados 5.058 10.535 8.762 8.257 
1.01.03.02 Produtos em Elaborac;:ao 7.697 4.754 3.714 3.233 
1.01.03.03 Materia-Prima 13.952 9.149 6.155 6.202 
1.01.03.04 Outros Estoques 13.088 9.391 4.618 2.321 
1.01.04 Outros 18.260 15.311 7.839 10.666 
1.01.04.01 Impastos a Recuperar 10.429 5.539 4.999 8.792 
1.01.04.02 Adiantamentos 4.619 7.873 2.687 1.567 
1.01.04.03 Outros Creditos 3.212 1.899 153 307 
1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 3.430 7.903 10.621 9.900 
1.02.01 Creditos Diversos 3.430 7.903 10.621 9.900 
1.02.01.01 Depositos Judiciais 2.195 6.969 7.083 5.144 
1.02.01.02 Impastos Diferidos 878 759 2.906 4.135 
1.02.01.03 Outros Creditos 357 175 632 621 
1.02.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
1.02.02.01 Com Coligadas 0 0 0 0 
1.02.02.02 Com Controladas 0 0 0 0 
1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
1.02.03 Outros 0 0 0 0 
1.03 Ativo Permanente 113.671 102.562 82.690 80.742 
1.03.01 lnvestimentos 427 349 760 760 
1.03.01.01 Participac;oes em Coligadas 0 0 0 0 
1.03.01.02 Participac;oes em Controladas 0 0 0 0 
1.03.01.03 Outros lnvestimentos 427 349 760 760 
1.03.02 lmobilizado 113.244 102.213 81.930 79.982 
1.03.03 Diferido 0 0 0 0 
QUADRO 01 
PASSIVO ORIGINAL -SCHULZ 
C6digo da Conta Descrigao da Conta 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002 
2 Passivo Total 232.939 219.396 163.460 160.732 
2.01 Passivo Circulante 68.729 82.719 38.266 36.096 
2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 28.174 33.743 15.665 16.463 
2.01.02 Debentures 0 0 0 0 
2.01.03 Fornecedores 22.225 29.710 12.697 12.551 
2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuigoes 11.328 10.888 6.564 5.250 
2.01.05 Dividendos a Pagar 2.683 3.018 1.405 354 
2.01.06 Provisoes 0 0 0 0 
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
2.01.08 Outros 4.319 5.360 1.935 1.478 
2.01.08.01 Participagoes dos Administradores 1.083 1.426 0 
2.01.08.02 Outros 3.236 3.934 0 
2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 70.405 53.774 49.263 51.617 
2.02.01 Emprestimos e Financiamentos 63.467 40.820 37.171 41.489 
2.02.01.01 lnstituigoes Financeiras 63.467 40.820 37.171 41.338 
2.02.01.02 Fornecedores no Exterior 0 0 0 151 
2.02.02 Debentures 0 0 0 0 
2.02.03 Provisoes 0 0 0 0 
2.02.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
2.02.05 Outros 6.938 12.954 12.092 10.128 
2.02.05.01 Obrigagoes Sociais e Tributarias 3.233 6.671 6.739 4.837 
2.02.05.02 Impastos Diferidos Reavaliagao 12 2.356 1.460 1.488 
2.02.05.03 Impastos e Contribuigoes- Refis 0 0 0 0 
2.02.05.04 Provisao p/Perdas em lnvestimentos 3.693 3.927 3.893 3.803 
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 0 0 0 
2.05 Patrimonio Uquido 93.805 82.903 75.931 73.019 
2.05.01 Capital Social Realizado 61.853 61.853 61.853 61.853 
2.05.02 Reservas de Capital 0 0 0 0 
2.05.03 Reservas de Reavaliagao 9.353 7.164 8.273 8.432 
2.05.03.01 Ativos Pr6prios 9.353 7.164 8.273 8.432 
2.05.03.02 Controladas/Coligadas 0 0 0 0 
2.05.04 Reservas de Luera 19.648 11.091 3.223 133 
2.05.04.01 Legal 1.404 843 327 133 
2.05.04.02 Estatutaria 18.244 10.248 2.896 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 0 0 0 
2.05.04.04 De Lueras a Realizar 0 0 0 0 
2.05.04.05 Retengao de Lueras 0 0 0 0 
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 0 0 0 
2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 0 0 0 0 
















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































GRAFICOS 2002 - 2005 
BALANCO PATRIMONIAL - SCHULZ 



















C - Ativo Circulante 
RLP - Ativo Realizavel a Longo Prazo 
~P - Ativo Permanente 
;,C - Passivo Circulante 
;)ELP- Passivo Exigivel a Longo Prazo 






































DEMONSTRACAO DO RESULT ADO DO EXE~CiCIO ATUALIZADO- VALORES EM 2005- SCHULZ 
C6digo da Conta Descric;Ao da Conta 
I 






















Receita Bruta de Vendas e/ou ~ervlcos 
Dedu¢es da Receita Bruta i 
Receita Liqulda de Vendas elou IServicos 
Custo de Bens e/ou Servicos V~ndidos 
Resultado Bruto I 
Despesas/Receitas Operacionais 
Com Vendas 




Outras Receitas Operaciodais 
Outras Despesas Operacionais 
Resultado da Equival{mcia Patrimonial 
Resultado Operacional 
Resultado Nlo Operacio~al 
Resuttado Antes Tributacao/Participac6es 
Provis~o para IR e Contribuiy~q Social 
IR Diferido I 
Participa¢e_s!Contribui¢es Estl;)tutarias 
Revers§o dos Juros sobre Capital Proprio 
Lucro/Prejuizo do Exercicio 
ORE -2002 
1,00% 
DCusto de Bans e/ou Servic;os Vendidos 
• Despesas/Receitas Operacionais 
0 Resultado NAo Operacional 
OLucroiPrejuizo do Exerclcio 
ORE -2004 
3,67% 
OCusto de Bens e/ou Servic;os Vendidos 
• Despesas/Receitas Operacionais 
0 Resultado NAo Operacional 









-15,23% -1 ,33% 
8,07% 0,00% 

































D Custo de Bens e/ou Servic;os Vendidos 
• Oespesas/Receitas Operacionais 
C Resultado Nllo Operacional 




D Custo de Bens e/ou Servic;os Vendidos 
• Despesas/Receitas Operacionais 
C Resultado Nllo Operacional 














































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































GRAFICO DA ANALISE DINAMICA- ATI~O E PASSIVO -SCHULZ 
I 
Descricto da Conta 
Ativo Total 
Ativo Circulante Financeiro (ACF) 
Ativo Circulante Clclico (ACC) 
Ativo Nao Circulante (ANC) 
Passivo Total 
Passivo Circulante Oneroso (PCO) 
Passivo Circulante Clclico (PCC) 
Passivo Nao Circulante (PNC) 
Descri~o da Conta 
Ativo Total 
Ativo Circulante Financeiro (ACF) 
Ativo Circulante Clclico (ACC) 
Ativo Nao Circulante (ANC) 
Passivo Total 
Passivo Circulante Oneroso {PCO) 
Passivo Circulante Ciclico (PCC) 
Passivo Nao Circulante (PNC) 
QUADR017 
BALANCO - 2002 TIPO Ill 
























3;1/1212004 31/1212003 31/1212002 
1 222.030 185.968 198.758 
I 1.431 4.082 12.580 
I 108.808 75.726 74.092 
I 111 .791 106.160 112.086 
1 222.030 185.968 198.758 
I 53.646 29.090 29.115 
I 30.066 14.445 15.521 
I 138.318 142.433 154.122 
~1/1212004 31/1212003 31/1212002 
I 100,00°.4 100,00% 100,00% 
I 0,64% 2,20% 6,33% 
I 49,01% 40,72% 37,28% 
I 50,35% 57,09% 56,39% 
! 100,00% 100,00% 100,00°.4 
I 24,16% 15,64% 14,65% 
! 13,54% 7,77% 7,81% 
I 62,30% 76,59% 77,54% 
I 
BALANCO - 2003 TIPO Ill 
ANC 
57,09% 

































































































































































































































































































































































































































































































































































TIPOLOGIA DA ANALISE DINAMICA- SCHULZ 
Condigao Restrigao Tipologia Situagao 
ST <0 
31/12/2002 ST< CCL< NCG NCG >0 Tipo3 Situagao Financeira lnsatisfat6ria 
CCL >0 
ST <0 
31/12/2003 ST <CCL< NCG NCG >0 Tipo3 Situagao Financeira lnsatisfat6ria 
CCL >0 
ST <0 
31/12/2004 ST< CCL< NCG NCG >0 Tipo3 Situagao Financeira lnsatisfat6ria 
CCL >0 
ST <0 













































































































































































CICLOMETRIA - SCHULZ 
CPV = Eipa +CPA- Efpa 
CPA= Eipe + CPP- Efpe 
Onde: 
CPV = Gusto do Produto Vendido 
Eipa = Estoque inicial de produtos acabados 
Efpa = Estoque final de produtos acabados 
CPA= Gusto do Produto Acabado 
Eipe = Estoque inicial de produtos em elabora9ao 
Efpe = Estoque final de produtos em elaborayao 
CPP = Gusto do Produto em Processo 
Calculo do MAP par estimativa: 40% do CPP 
31/12/2003 31/12/2004 
CPV= 154.898 CPV= 206.352 
CPA= 154.657 CPA= 207.045 





PRAZO MEDIO DE ESTOQUES DE MATERIA-PRIMA 
PMEmp = (Eimp+Efmp)/2xt x MAP 
MAP RB- Dev. A 
Onde: 
PMEmp = Prazo Media de Estoque de Materia-prima 
Eimp = Estoque inicial de materia-prima 
Efmp = Estoque final de materia-prima 
t =tempo 
MAP = Materiais Aplicados na Produ9ao 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devoluyoes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 
MAP= 61.954 MAP= 83.052 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 
Eimp= 7.669 Eimp= 7.003 
Efmp= 7.003 Efmp= 9.259 
RB= 251.568 RB= 343.831 









PRAZO MEDIO DE ESTOQUES DE PRODUTOS EM ELABORACAO 
PMEpe = (Eipe+Efpe)/2xt x CPA 
CPA RB- Dev. A 
Onde: 
PMEpe = Prazo Media de Estoque de Produtos em Elaborayao 
Eipe = Estoque inicial de produtos em elaborayao 
Efpe = Estoque final de produtos em elaborayao 
t =tempo 
CPA= Custo dos Produtos Acabados 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devoluyoes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
CPA= 154.657 CPA= 207.045 CPA= 239.403 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
Eipe = 3.998 Eipe = 4.225 Eipe= 4.811 
Efpe= 4.225 Efpe = 4.811 Efpe = 7.697 
RB= 251.568 RB= 343.831 RB= 404.038 
PMEpe 5,88 PMEpe 4,73 PMEpe 5,57 
PRAZO MEDIO DE ESTOQUES DE PRODUTOS ACABADOS 
PMEpa = (Eipa+Efpa)/2xt x CPV 
CPV RB - Dev. A 
On de: 
PMEpa = Prazo Media de Estoque de Produtos Acabados 
Eipa = Estoque inicial de produtos acabados 
Efpa = Estoque final de produtos acabados 
t =tempo 
CPV = Custo dos Produtos Vendidos 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devolu96es e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
CPV= 154.898 CPV= 206.352 CPV= 245.007 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
Eipa = 10.210 Eipa= 9.969 Eipa = 10.662 
Efpa = 9.969 Efpa = 10.662 Efpa = 5.058 
RB= 251.568 RB= 343.831 RB= 404.038 
PM Epa 14,44 PM Epa 10,80 PM Epa 7,00 
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE DUPLICATAS (CLIENTES) 
PMEdr = {Sidr+SFdr)/2xt x VP 
VP RB- Dev. A 
On de: 
PMEdr = Prazo Medio de Recebimento de Duplicatas (Ciientes) 
Sldr = Saldo inicial de duplicatas a receber 
SFdr = Saldo final de duplicatas a receber 
t =tempo 
VP = Vendas a Prazo (90% da Receita Bruta) 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devolu96es e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
VP= 226.411 VP= 309.448 VP= 363.634 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
!= 360 != 360 != 360 
Sidr= 36.155 Sidr= 40.358 Sidr= 59.078 
Sfdr= 40.358 Sfdr= 59.078 Sfdr= 52.685 
RB= 251.568 RB= 343.831 RB= 404.038 
PMEdr= 54,75 PMEdr= 52,06 PMEdr= 49,79 
PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO A FORNECEDORES 
PMdpg = (Sidpg+SFdpg)/2xt x Compras Brutas 
Compras Brutas RB- Dev. A 
CB = Compras liquidas x (1 + % IPI) 
1-% ICMS 
On de: 
PMdpg = Prazo Medio de Pagamento a Fornecedores 
Sldpg = Saldo inicial de duplicatas a pagar 
SFdpg = Saldo final de duplicatas a pagar 
t =tempo 
CB = Compras Brutas 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devolu9oes e Abatimentos 
IPI = lmposto sobre Produto lndustrializado arbitrado em 2% 
ICMS = lmposto sobre Circula9ao de Mercadorias e Servi9os arbitrado em 18% 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
CL= 61.288 CL= 85.308 CL= 100.745 
CB= 76.236 CB= 106.115 CB= 125.316 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
!= 360 != 360 != 360 
Sidpg = 15.520 Sidpg = 14.445 Sidpg = 30.067 
Sfdp~ = 14.445 Sfdpg = 30.067 Sfdpg = 22.225 
RB= 251.568 RB= 343.831 RB= 404.038 
PMdpg = 21,44 PMd~= 23,30 PMdpg= 23,30 
CICLO FINANCEIRO EQUIVALENTE (Cfe) 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
PMEmp 10,50 8,51 9,96 
(+) PMEpe 5,88 4,73 5,57 
(+) PMEpa 14,44 10,80 7,00 
= Cicio Produc;ao 30,82 24,04 22,53 
(+) PMEdr 54,75 52,06 49,79 
= Cicio Operacional 85,57 76,10 72,32 
(-) PMdpg 21,44 23,30 23,30 
= Cfe 64,13 52,80 49,03 
Necessidade Financeira 40.732,04 48.997,55 49.929,73 
QUADRO 21 
ANALISE DO CAPITAL DE GIRO- SCHULZ 
2005 2004 2003 2002 
Capital em Giro 232.939 222.031 185.968 198.758 
Capital de Giro 115.838 110.239 79.808 86.672 
Capital de Giro Uquido 47.109 26.527 36.273 42.036 
Capital de Giro Proprio (19.866) (19.896) (7.689) (9.550) 
Capital Disponivel na Empresa 232.939 222.031 185.968 198.758 
QUADR022 
Capital em Giro: tambem conhecido como Capital em CirculaQao. E composto pelo somat6rio do Ativo. 
Capital de Giro: tambem conhecido como Capital Circulante. E composto pelo somat6rio do Ativo Cir-
culante. 
Capital de Giro Uquido: tambem conhecido como Capital Circulante Uquido. E composto pela diferen-
ga entre o Ativo Circulante e Passivo Circulante. 
Capital de Giro Proprio: tambem conhecido como Capital Circulante Proprio. E composto pela diferen-
Qa entre o Patrimonio Uquido e o Ativo Permanente. 









































































































































































































































































































































































































































































































































ATIVO DA ORIGINAL- MUNDIAL 
C6digo da Conta Descrigao da Conta 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002 
1 Ativo Total 722.987 694.143 634.138 287.752 
1.01 Ativo Circulante 109.026 90.195 80.097 52.631 
1.01.01 Disponibilidades 893 826 17.263 1.480 
1.01.02 Creditos 30.075 31.513 33.762 29.972 
1.01.02.01 Clientes 64.003 72.863 67.733 49.597 
1.01.02.02 Tftulos Descontados (31.340) (39.649) (32.327) (17.465) 
1.01.02.03 Pcld (2.588) (1.701) (1.644) (2.160) 
1.01.03 Estoques 21.592 19.643 18.993 14.305 
1.01.03.01 Produtos prontos 6.943 3.437 4.228 3.472 
1.01.03.02 Produtos em elaboragao 4.198 5.007 5.918 4.681 
1.01.03.03 Materias-primas e auxiliares 6.349 7.085 5.213 4.104 
1.01.03.04 lmportagoes em andamento 4 232 929 1.013 
1.01.03.05 Mercadorias e outros materiais 4.098 3.882 2.705 1.035 
1.01.04 Outros 56.466 38.213 10.079 6.874 
1.01.04.01 Trtulos A Receber 44.393 28.112 4.725 0 
1.01.04.02 Creditos tributaries 3.443 0 0 0 
1.01.04.03 Impastos A Recuperar 2.751 3.834 506 83 
1.01.04.04 Adiantamento A Fornecedor 0 2.424 767 1.318 
1.01.04.05 Adiantamento A Funcionario 0 1.041 1.588 27 
1.01.04.06 Outras Contas A Receber 5.879 2.802 2.493 797 
1.01.04.07 Direitos Credit6rios Titulos Federais 0 0 0 4.649 
1.02 Ativo Realizavel A Longo Prazo 341.257 317.459 216.541 168.875 
1.02.01 Creditos Diversos 0 0 0 0 
1.02.02 Creditos Com Pessoas Ligadas 174.012 160.030 170.362 164.038 
1.02.02.01 Com Coligadas 0 0 0 0 
1.02.02.02 Com Controladas 174.012 160.030 170.362 164.038 
1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
1.02.03 Outros 167.245 157.429 46.179 4.837 
1.02.03.01 Impastos Diferidos 48.848 40.888 24.703 0 
1.02.03.02 lm6veis Destinados A Venda 11.224 11.224 11.224 0 
1.02.03.03 Outros Direitos Realizaveis 25.296 23.332 10.252 4.837 
1.02.03.04 Tftulos A Receber 51.175 81.985 0 0 
1.03.01 Creditos trubutaris 30.702 0 0 0 
1.03 Ativo Permanente 272.704 286.489 337.500 66.246 
1.03.01 lnvestimentos 46.466 55.071 46.589 5.977 
1.03.01.01 Participagoes Em Coligadas 0 0 0 0 
1.03.01.02 Participagoes Em Controladas 46.433 54.851 46.331 5.804 
1.03.01.03 Outros lnvestimentos 33 220 258 173 
1.03.02 lmobilizado 226.113 231.231 290.685 60.269 
1.03.03 Diferido 125 187 226 0 
UUAUKU U1 
PASSIVO ORIGINAL- MUNDIAL 
C6digo da Conta Descric;ao da Conta 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002 
2 Passive Total 722.987 694.143 634.138 287.752 
2.01 Passive Circulante 117.357 118.563 109.600 79.860 
2.01.01 Emprestimos E Financiamentos 46.910 38.066 22.113 15.928 
2.01.02 Debentures 1.053 3.431 2.719 2.078 
2.01.03 Fornecedores 19.156 33.256 29.407 30.627 
2.01.04 Impastos, Taxas E Contribuic;oes 34.129 27.292 36.840 20.739 
2.01.05 Dividendos A Pagar 0 0 0 2.088 
2.01.06 Provisoes 0 0 0 0 
2.01.07 Dfvidas Com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 
2.01.08 Outros 16.109 16.518 18.521 8.400 
2.01.08.01 Salarios E Ordenados 7.525 8.489 9.199 5.589 
2.01.08.03 Provisao Para Contingencia 0 0 0 
2.01.08.05 Outras Contas A Pagar 8.584 8.029 9.322 2.811 
2.02 Passive Exigivel A Longo Prazo 499.963 471.866 419.898 151.067 
2.02.01 Emprestimos E Financiamentos 0 0 0 0 
2.02.02 Debentures 1.049 1.973 6.036 4.786 
2.02.03 Provisoes 31.894 17.889 14.391 4.593 
2.02.03.01 Provisao Para Contingencias 30.719 16.918 13.640 4.246 
2.02.03.02 Provisao Para Perda De lnvestimentos 1.175 971 751 347 
2.02.04 Dfvidas Com Pessoas Ligadas 8.297 11.699 10.279 8.651 
2.02.05 Outros 458.723 440.305 389.192 133.037 
2.02.05.01 Impastos E Contribuic;oes Sociais 401.669 389.912 348.013 132.550 
2.02.05.02 Impasto De Renda E Contr.social Diferido 45.378 49.979 41.172 0 
2.02.05.03 Outras Contas A Pagar 11.676 414 7 487 
2.03 Resultados De Exercicios Futures 0 0 0 0 
2.05 Patrimonio Liquido 105.667 103.714 104.640 56.825 
2.05.01 Capital Social Realizado 61.249 61.249 61.249 23.300 
2.05.02 Reservas De Capital 45.944 11.512 11.512 11.512 
2.05.03 Reservas De Reavaliac;ao 76.875 88.324 120.242 6.344 
2.05.03.01 Ativos Pr6prios 63.519 72.583 102.131 6.188 
2.05.03.02 Controladas/coligadas 13.356 15.741 18.111 156 
2.05.04 Reservas De Luera 15.669 15.669 15.669 15.669 
2.05.04.01 Legal 971 971 971 971 
2.05.04.02 Estatutaria 0 0 0 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 0 0 0 
2.05.04.04 De Lueras A Realizar 14.698 14.698 14.698 14.698 
2.05.04.05 Retenc;ao De Lueras 0 0 0 0 
2.05.04.06 Especial P/ Dividendos Nao Distribufdos 0 0 0 0 
2.05.04.07 Outras Reservas De Luera 0 0 0 0 





























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































GRAFICOS 2002 - 2005 
BALANCO PATRIMONIAL- I UNDIAL 
COdigo da Conta Desaic;3o da Conta 
1 Ativo TotaJ 
1.01 Ativo Circulante 
1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 
1.03 Ativo Pennanente 
2 Passivo Total 
2.01 Passivo Circulante 
2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 
2.05 Patrimonio Uquido 




BALANCO - 2004 
QUADRO 12 
legenda: 
AC - Ativo Ctrcu a 
ARLP- Ativo Realizavel a Longo Pram 
AP - Ativo Permanente 
PC- Passivo Circulante 
PELP- Passivo Exigivel a Longo Pram 
PL - Patrimonio Uquido 
31/1~002 31/1212003 31/1212004 31/1212005 
100!00% 100,00% 100,00% 100,00% 
22~97% 16,87% 17,69% 18,61% 
55!33% 32,49% 43,26% 45,24% 
21 ~70% 50,64% 39,05% 36,15% 
100~00% 100,00% 100,00% 100,00% 
31 l8set. 21,30% 21,.56% 19,71% 
Mtl49% 63,00% 64,31% 66,28% 
0\00%; 0,00% 0 ,00% 0,00% 
18162% 15,70% 14,13% 14,01% 













ANALISE HORIZONTAL (BASE FIXA) E VERTICAL- DEMONSTRACAO DO RESULTADO- MUNDIAL 
C6digo da Conta Descriyao da Conta I 
3.01 Receita Bruta De Vendas Elou Servi~os I 
3.02 Deduyoes Da Receita Bruta i 
3.03 Receita Liqulda De Vendas Elou Servi~os I 
3.04 Custo De Bens Elou Servi~os Vendidos I 
3.05 Resultado Bruto I 
3.06 Despesas/receitas Operacionais I 
3.06.01 Com Vendas I 
3.06.02 Gerais E Administrativas I 
3.06.03 Financeiras I 
3.06.04 Outras Receitas Operacionais I 
3.06.05 Outras Despesas Operacionais I 
3.06.06 Resultado Da Equivalfmcia Patrimonial I 
3.07 Resultado Operacional I 
3.08 Resultado Nao Operacional I 
3.08.01 Receitas I 
3.08.02 Despesas I 













Reversao Dos Juros Sobre Capffal Proprio 
Lucro/prejulzo Do Exercicio 
ORE - 2002 
2,49% 
C Custo De Bens Elou Serviyos Vendidos 
• Despesaslreceitas Operacionais 
C Resuttado Nao Operacional 
C Lucro/prejulzo Do Exercfcio 
ORE - 2004 
6,24% 
-72,85% 
C Custo De Bens Elou Serviyos Vendidos 
• Despesaslreceitas Operacionais 
C Resultado Nao Operacional 










2002 2003 2004 
100,00% 100,00% 100,00% 
-15,80% -18,83% -21 ,15% 
100,00% 100,00% 100,00% 
-72,58% -75,38% -72,85% 
27,42% 24,62% 27,15% 
-23,93% -30,74% -42,64% 
-12,70% -1 2,40% -13,56% 
-3,82% -5,25% -10,50% 
-4,45% -12,16% -17,95% 
0,00% 0,00% 0,00% 
-1,04% -1,53% -0,34% 
-1 ,91% 0,60% -0,28% 
3,49% -6,11% -15,49% 
-1 ,04% -36,83% 22,74% 
2,16% 7,40% 32,05% 
-3,20% -44,23% -9,31% 
2,45% -42,95% 7,25% 
-0,31% 0,01% 0,00% 
0,36% 11 ,04% -1,01% 
0,00% 0,00% 0,00% 
0,00% 0,00% 0,00% 
0,00% 0,00% 0,00% 
0,00% 0,00% 0,00% 
2,49% -31 ,90% 6,24% 
ORE - 2003 
-30,74% 
C Custo De Bens Elou Serviyos Vendidos 
• Despesaslreceitas Operacionais 
C Resultado Nao Operacional 
C Lucro/prejulzo Do Exerclcio 
ORE - 2005 
-64,26% 
C Custo De Bens Elou Serviyos Vendidos 
• Despesaslreceitas Operacionais 
C Resuttado Nao Operacional 




































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































GRAFICO DA ANALISE DINA ICA- ATIVO E PASSIVO- U DIAL 
Descncao da Conta 
Ativo Total 
Ativo Circulante Financeiro (ACF) 
Ativo Circulante Cidico (ACC) 
Ativo Nao Circulante (ANC) 
Passivo Total 
Passivo Circulante Oneroso (PCO) 
Passivo Circulante Cidico (PCCJ 
Passivo Nao Circulante (PNC) 
Desc · o da Conta 
Ativo Total 
QUADROH 
BAUHC0- 2002 TIPO rv 
AMC 
n ,Ol"fa 





















31/1212004 31/1212003 31/1212002 
742.603 758.237 377.425 
836 19.640 1.830 
130.567 108.265 84.849 
611 .200 630.332 290.746 
742.603 758.236 377.425 
82.120 65.030 46.445 
77.991 96.440 73.905 
582.492 596.766 257.075 
31/1212004 31/1212003 31/1212002 
100,00% 100,00% 100,00% 
0,11% 2,59%, 0,48% 
17,58% 14,28% 22,48% 
82,31% 83,13% 77,03% 
100,00% 100,00% 
11 ,06% 8,58% 12,31% 
10,50% 12,72% 19,58% 
78,44% 78,70% 68,11% 
BAL.ANC;O - 2003 TIPO IV 
AMC 
13,13% 



























































































































































































































































































































































































































































































































































TIPOLOGIA DA ANALISE DINAMICA - MUNDIAL 
Condic;ao Restric;ao Tipologia Situac;ao 
ST <0 
31/12/2002 ST <CCL< NCG NCG >0 Tipo4 Situac;ao Financeira Pessima 
CCL <0 
ST <0 
31/12/2003 ST <CCL< NCG NCG >0 Tipo4 Situac;ao Financeira Pessima 
CCL <0 
ST <0 
31/12/2004 ST <CCL< NCG NCG >0 Tipo4 Situac;ao Financeira Pessima 
CCL <0 
ST <0 






























































































































































CICLOMETRIA - MUNDIAL 
CPV = Eipa + CPA- Efpa 
CPA= Eipe + CPP- Efpe 
Onde: 
CPV = Gusto do Produto Vendido 
Eipa = Estoque inicial de produtos acabados 
Efpa = Estoque final de produtos acabados 
CPA= Gusto do Produto Acabado 
Eipe = Estoque inicial de produtos em elabora9ao 
Efpe = Estoque final de produtos em elabora9ao 
CPP = Gusto do Produto em Processo 
Calculo do MAP par estimativa: 40% do CPP 
31/12/2003 31/12/2004 
CPV= 194.614 CPV= 241.911 
CPA= 195.131 CPA= 240.579 





PRAZO MEDIC DE ESTOQUES DE MATERIA-PRIMA 
PMEmp = (Eimp+Efmp)/2xt x MAP 
MAP RB- Dev. A 
Onde: 
PMEmp = Prazo Media de Estoque de Materia-prima 
Eimp = Estoque inicial de materia-prima 
Efmp = Estoque final de materia-prima 
t= tempo 
MAP = Materiais Aplicados na Produ9ao 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devolu96es e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 
MAP= 78.430 MAP= 95.565 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 
Eimp= 5.075 Eimp= 5.931 
Efmp = 5.931 Efmp= 7.170 
RB= 318.077 RB= 421.132 









PRAZC MEDIC DE ESTCQUES DE PRCDUTCS EM ELABCRACAC 
PMEpe = (Eipe+Efpe)/2xt x CPA 
CPA RB- Dev. A 
Onde: 
PMEpe = Prazo Medio de Estoque de Produtos em Elaboragao 
Eipe = Estoque inicial de produtos em elaboragao 
Efpe = Estoque final de produtos em elaboragao 
t= tempo 
CPA= Gusto dos Produtos Acabados 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devolugoes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
CPA= 195.131 CPA= 240.579 CPA= 173.413 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
Eipe = 5.788 Eipe= 6.733 Eipe = 5.067 
Efoe = 6.733 Efpe = 5.067 Efpe = 4.198 
RB= 318.077 RB= 421.132 RB= 331.236 
PMEpe 7,09 PMEpe 5,04 PMEpe 5,03 
PRAZC MEDIC DE ESTCQUES DE PRCDUTCS ACABADCS 
PMEpa = (Eipa+Efpa)/2xt x CPV 
CPV RB- Dev. A 
On de: 
PM Epa = Prazo Medio de Estoque de Produtos Acabados 
Eipa = Estoque inicial de produtos acabados 
Efpa = Estoque final de produtos acabados 
t= tempo 
CPV = Gusto dos Produtos Vendidos 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devolugoes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
CPV= 194.614 CPV= 241.911 CPV= 169.948 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
Eipa = 4.293 Eipa= 4.810 Eipa = 3.478 
Efpa = 4.810 Efpa = 3.478 Ef~= 6.943 
RB= 318.077 RB= 421.132 RB= 331.236 
PM Epa 5,15 PM Epa 3,54 PM Epa 5,66 
PRAZC MEDIC DE RECEBIMENTC DE DUPLICATAS (CLIENTES) 
PMEdr = (Sidr+SFdr)/2xt x VP 
VP RB- Dev. A 
Onde: 
PMEdr = Prazo Media de Recebimento de Duplicatas (Ciientes) 
Sldr = Saldo inicial de duplicatas a receber 
SFdr = Saldo final de duplicatas a receber 
t =tempo 
VP = Vendas a Prazo (90% da Receita Bruta) 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devoluc;oes e Abatimentos 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
VP= 286.269 VP= 379.019 VP= 298.112 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
Sidr= 58.660 Sidr= 75.189 Sidr= 72.017 
Sfdr = 75.189 Sfdr = 72.017 Sfdr= 61.415 
RB= 318.077 RB= 421.132 RB= 331.236 
PMEdr= 75,75 PMEdr= 62,92 PMEdr= 72,51 
PRAZC MEDIC DE PAGAMENTC A FCRNECEDCRES 
PMdpg = (Sidpg+SFdpg)/2xt x Compras Brutas 
Compras Brutas RB- Dev. A 
CB = Compras lfquidas x (1 + % I PI) 
1-% ICMS 
On de: 
PMdpg = Prazo Media de Pagamento a Fornecedores 
Sldpg = Saldo inicial de duplicatas a pagar 
SFdpg = Saldo final de duplicatas a pagar 
t =tempo 
CB = Compras Brutas 
RB = Receita Bruta 
Dev.A = Devoluc;oes e Abatimentos 
IPI = Impasto sabre Produto lndustrializado arbitrado em 2% 
ICMS = Impasto sabre Circulac;ao de Mercadorias e Servic;os arbitrado em 18% 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
CL= 79.286 CL= 96.804 CL= 68.892 
CB= 98.625 CB= 120.415 CB= 85.695 
DEV.A= 0 DEV.A= 0 DEV.A= 0 
t= 360 t= 360 t= 360 
Sidpa = 37.873 Sidpg = 33.456 Sidpg = 33.655 
Sfdpa = 33.456 Sfdpg = 33.655 Sfdpg = 19.156 
RB = 318.077 RB= 421.132 RB= 331.236 
PMdpg = 40,37 PMdpg= 28,68 PMciJ>g = 28,70 
CICLO FINANCEIRO EQUIVALENTE (Cfe) 
31/12/2003 31/12/2004 31/12/2005 
PMEmp 6,23 5,60 7,35 
(+) PMEpe 7,09 5,04 5,03 
(+) PMEpa 5,15 3,54 5,66 
= Cicio Produr;iio 18,47 14,19 18,04 
(+) PMEdr 75,75 62,92 72,51 
= Cicio O!Jeracional 94,21 77,10 90,55 
(-) PMdpg 40,37 28,68 28,70 
=Cfe 53,85 48,42 61,86 
Necessidade Financeira 27.939,02 55.806,25 56.024,39 
QUADRO 21 
ANALISE DO CAPITAL DE GIRO- MUNDIAL 
2005 2004 2003 2002 
Ca_pital em Giro 754.327 742.603 758.237 377.425 
Ca_pital de Giro 140.366 131.403 127.905 86.679 
Capital de Giro Uquido -8.331 -28.709 -33.565 -33.671 
Capital de Giro Proprio -167.037 -184.970 -264.924 -11.649 
Capital Disponivel na Empresa 754.327 742.603 758.237 377.425 
QUADR022 
Capital em Giro: tambem conhecido como Capital em Circulagao. E composto pelo somatorio do Ativo. 
Capital de Giro: tambem conhecido como Capital Circulante. E composto pelo somatorio do Ativo Cir-
culante. 
Capital de Giro Uquido: tambem conhecido como Capital Circulante Uquido. E composto pela diferen-
ga entre o Ativo Circulante e Passivo Circulante. 
Capital de Giro Proprio: tambem conhecido como Capital Circulante Proprio. E composto pela diferen-
ga entre o Patrim6nio Uquido e o Ativo Permanente. 
















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































NOT AS EXPLICATIVAS - EMBRACO 
SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra96es Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
00555-0 EMP BRAS COMPRES SA - EMBRACO 
11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 
NOT AS EXPLICA TIV AS EMBRACO- 3!112/2002 
A Companhia e suas controladas H\m por objeto social: 
Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2002 
84.720.630/0001-20 
a) a industrializa9ao, a comercializa9ao, a importa9ao, a exporta9ao, a comissao, a consigna9ao e a 
representa9ao de: 
i) compressores hermeticos para refrigera9ao, motores eletricos, e 
jj) nuiquinas, equipamentos, ferramentas, fundidos, peyaS, materias-primas e insumos necessarios a 
fabrica9ao e venda de produtos da Companhia. 
b) a presta9ao de servi9os, de manuten9ao, de instala9ao, de assistencia tecnica e de desenvolvimento de 
projetos relacionados aos produtos da Companhia. 
c) a participa9ao, na qualidade de s6cia ou acionista, em outras empresas. 
2. Base de Prepara9iio e Apresenta9iio das Demonstra9oes Financeiras 
As demonstra96es financeiras sao elaboradas em observancia as disposi96es contidas na Lei das 
Sociedades por A96es e normas da Comissao de Valores Mobiliarios, as quais nao requerem o 
reconhecimento dos efeitos inflacionarios. 
3. Principais Pniticas Contabeis 
As principais praticas contabeis adotadas na elabora9ao das demonstra96es financeiras sao: 
a) Apuracao do resultado 
As receitas e despesas estao apuradas obedecendo ao regime de competencia. 
b) Provisao para creditos de liquida£aO duvidosa 
E calculada com base nas perdas estimadas e seu montante e considerado suficiente para cobrir 
eventuais perdas na realiza9ao das contas a receber. 
c) Estoques 
Estao demonstrados ao custo media das compras ou produ9ao, inferiores aos custos de reposi9ao ou 
aos valores de realiza9ao. As importa96es em andamento estao demonstradas ao custo acumulado de 
cada importa9ao. 
d) Demais ativos circulantes e de Iongo prazo 
Estao demonstrados pelo valor de realiza9ao, incluindo quando aplicavel, os rendimentos e as 
varia96es cambiais ou monetarias auferidos. 
29/01/2008 08:57:17 Pag: 1 
SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
00555-0 EMP BRAS COMPRES SA - EMBRACO 
11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 
3. Principais Pniticas Contabeis- Continua9ao 
e) Investimentos 
Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2002 
84.720.630/0001-20 
Os investimentos em controladas e coligadas estao registrados pelo metoda de equivalencia 
patrimonial. Outros investimentos estao registrados pelo custo de aquisi9ao tendo sido constituida 
provisao para eventuais perdas na realiza9ao, quando aplicavel. 
f) Imobilizado 
E demonstrado pelo custo de aquisi9ao ou constru9ao corrigido monetariamente ate 31 de dezembro de 
1995 e deduzido da deprecia9ao acumulada, calculada pelo metoda linear, utilizando-se taxas que 
levam em considera9ao a vida uti! econ6mica dos bens, conforme demonstrado na nota explicativa n° 
11. 
g) Passivos circulante e exigivel a longo prazo 
Estao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos 
correspondentes encargos em base "pro rata"- dia. 
4. Demonstra~iies Financeiras Consolidadas 
As demonstra96es financeiras consolidadas dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2002 e de 2001 
abrangem a Empresa Brasileira de Compressores S.A. - EMBRACO e as seguintes sociedades 
contra Iadas: 
Beijing Embraco Snowflake Compressor Co. Ltd. 
Eating Companhia de Gestiones y Participaciones S.A. 
Embraco Europe S.r.L. 
Embraco North America, Inc. 
Embraco Slovakia s.r.o. 
Participa~lio no capital social - % 
2002 2001 









As demonstra96es financeiras consolidadas observam as mesmas praticas contabeis adotadas pela 
controladora Empresa Brasileira de Compressores S.A.- EMBRACO. 
Na elabora9ao das demonstra96es financeiras consolidadas foram adotados os seguintes procedimentos: 
a) Empresas no exterior controladas direta ou indiretamente 
As demonstra96es financeiras das empresas controladas localizadas no exterior foram elaboradas 
originalmente em d6lares norte americanos sendo que, para fins de avalia9ao da equivalencia 
patrimonial e consolida9ao, estas foram traduzidas para reais pela taxa do D6lar Norte Americana 
em 31 de de:z;embro de 2002 e ajustadas aos principios contabeis brasileiros. 
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4. Demonstra~oes Financeiras Consolidadas- Continua~ao 
b) Eliminacoes 
Nas demonstrac;:oes financeiras consolidadas foram eliminadas as contas correntes, os mutuos e as 
receitas e despesas entre as empresas consolidadas e os resultados nao realizados, bern como os 
investimentos em sociedades controladas. A participac;:ao dos acionistas minoritarios no patrim6nio 
liquido e no resultado das controladas esta apresentada destacadamente. 
A conciliac;:ao entre o resultado do exercicio eo patrim6nio da controladora e do consolidado 
em 31 de dezembro de 2002 e 2001 e como segue: 
Controladora 
Resultados nao realizados nas transac;:oes entre 
a controladora e suas controladas 
Consoli dado 
5. Contas a Receber 
Contas a receber: 
Clientes nacionais 
Clientes no exterior 
Empresas relacionadas 
Saques cambiais de exportac;:ao 
Provisao para credito de liquidac;:ao duvidosa 
6. Estoques 
Produtos acabados 
Produtos em elaborac;:ao 
Materias-primas e componentes 
Importac;:oes em andamento e outros 
7. Impostos a Recuperar e Antecipados 
IRPJ antecipado 
Contribuic;:ao social antecipada 
ICMS a compensar 
IP1 a compensar 
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Impastos a recuperar de controladas 
Outros 














0 impasto de renda e a contribuic,;ao social diferidos ativos e passivos foram constituidos considerando as 
aliquotas vigentes no proximo exercicio social e tern a seguinte composic,;ao: 
Impasto de renda diferido ativo: 
Sabre prejuizos fiscais 
Sabre provisoes temporariamente nao dedutiveis 
Sabre plano de previdencia privada 
Contribuic,;ao social diferida ativa: 
Sabre provisoes temporariamente nao dedutiveis 
Sabre plano de previdencia privada 
Ativo circulante 
Realizavel a Iongo prazo 
Impasto de renda diferido passivo: 
Sabre diferenc,;as entre saldo contabil e 
Fiscal do ativo imobilizado 








































Os estudos efetuados pela Administrac,;ao da Companhia, indicam uma expectativa de que os creditos 
fiscais diferidos ativos serao substancialmente realizados nos pr6ximos dois exercicios, exceto aqueles 
relativos ao Plano de Previdencia Privada. 
8. Imposto de Renda e Contribui~iio Social- Continua~iio 
Foram registrados no resultado do exercicio os seguintes montantes de impasto de renda e contribuic,;ao 
social correntes e diferidos: 
Controladora Consolidado 
2002 2001 2002 2001 
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Varia9ao no: 
Impasto de renda corrente 
Impasto de renda diferido 
Impasto de renda 
Varia9ao na: 
Contribui9ao social corrente 

























Imposto de Contribuil;lio Imposto de Contribuil;lio 
rend a social renda social 
Luera antes dos impastos sabre renda, da 
Participa9ao estatutaria e da reversao dos 
Juras sabre capital proprio 344.433 344.433 I 78.898 178.898 
Participa9ao estatutaria (2.497) (2.497) (2.213) (2.213) 
Difere1was permanentes: 
Equivalencia patrimonial 83.619 83.619 30.632 30.632 
Ganho (perda) de dimbio sabre 
investimentos no exterior (135.847) (135.847) (15.594) (15.594) 
Juras sabre o capital proprio (58.808) (58.808) (153 .078) (153.078) 
Juras sabre o capital proprio de 1996 52.018 
Luera no exterior 12.357 9.130 
Outras (4.215) 2.121 3.327 1.1 14 
Base de calculo 239.042 242.151 41.972 91.777 
A If quotas 25% 9% 25% 9% 
59.761 21.794 10.493 8.260 
Diferen9a de aliquota (24) (24) 
PDTI (328) 
Rouanet (Lei 8.313/91) (50) 
Ajustes DIPJ 1 6 3 
59.688 21.794 10.147 8.263 
A concilia9ao dos tributos lan9ados ao resultado nao esta sendo apresentada na forma consolidada em 
virtude de determinadas empresas controladas estarem sujeitas a diferentes alfquotas de impasto de renda 
vigentes nos respectivos paises onde as empresas operam. 
9. Empresas Relacionadas 
As opera96es de compra e venda realizadas com empresas relacionadas sao efetuadas a pre9os e condi96es 
normais de mercado. 
Contas a receber 












SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstray5es Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
00555-0 EMP BRAS COMPRES SA - EMBRACO 
11.01 - NOT AS EXPLICA TIV AS 
Mutuos passivos - Moeda nacional 
Mutuos passivos - Moeda estrangeira 
Outros creditos 














681.20 I 577.838 440.045 
25 
Sobre os contratos de mutuo em moeda nacional incidem juros de 100% do CDI e sobre os mUtuos em 
moeda estrange ira incidem juros de 2,01% a 6,85% a. a., mais varia9iio cambial. 
10. lnvestimentos em Controlndas e Coligadas 
II. 
Nossa Partici~a£30 Informa£0es da Controlada 
Quantidade de A~oes I Data das Lucro Hquido 
Quotas No Ca~ital ('Yo) demonstra«;Oes PatrimOnio (Prejuizo) do 
Ordin3rias Preferenciais Total Votante Financeiras liguido Exerdcio 
Beijing Embrace Snowflake 
Compressor Co. Ltd. N/A 55,23 55,23 31112/02 82.992 (11.938) 
Ealing Companhia de Gestiones y 
Pmiicipaciones S.A. 50.000 99,99 99,99 31112/02 38.412 9.151 
Embraco Europe S.r.L. 86.780.208 99,99 99,99 31/12/02 154.496 (85.543) 
Ganho cambial 
Saldos em 31 Dividendos Provisao para Equivalencia ern Saldos ern 31 de 
de dezembro recebidos Baixas Perdas patrimonial investimentos dezembro de 
de 2001 no exterior 2002 
Beijing Embraco Snowflake 
Compressor Co. Ltd. 34.069 (6.597) 18.364 45.836 
Eating Companhia de Gestiones y 
Participaciones S.A. 19.012 9.151 10.249 38.412 
Embraco Europe S.r.L. 132.833 (85.537) 107.184 154.480 
Embrace Asia 306 (53) (216) 76 50 163 
Outros investimentos em associadas 5.390 (712) 4.678 
Oun·os 9.236 (168) 9.068 
200.846 (53) (216) (168) (83.619) 135.847 252.637 
a) As demonstray6es financeiras das controladas indiretas Embrace Nmih America Inc. e Embrace Slovakia s.r.o. foram consolidadas as 





2002 2001 2002 2001 anuais 
Deprecia~ao Deprecia~;:i'io Depreciaf;ilO 
Custo Acumulada Liguido ~1ido Custo acumulada Liguido Liguido <x. 
Terrenos e construyOes 49.379 22.188 27.191 27.450 297.707 128.724 168.983 134.835 Oa 4 
M3quinas e equipamentos 753.718 636.772 116.946 120.613 1.724.658 1.200.480 524.178 308.584 10 a 40 
M6veis e utensi lias 61.631 45.569 16.062 22.293 80.245 58.092 22.153 25.754 10 a 20 
Yeiculos 3.647 1.512 2.135 2.138 9.035 5.021 4.014 3.188 20 
Imobilizado intangivel 83.430 83.430 6 a 20 
Outros bens e marcas 3.432 929 2.503 2.575 99.663 91.875 7.788 5.938 10 a 20 
lmobilizado em andamento 121.984 121.984 27.675 145.087 145.087 35.440 
993.791 706.970 286.821 202.744 2.439.825 1.567.622 872.203 513.739 
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12. Financiamentos 
13. 
Moeda e Encargos 
Maeda nacional: 
TJLP e juros de 3,2% a.a. 
Maeda estrangeira: 
Varia9ao cambial ejuros de 3% a 5,40% a.a. 
Passivo circulante 















Os financiamentos em moedas estrangeiras foram contraidos pelas controladas com a finalidade de 
financiar o capital de giro necessaria a manuten9ao de suas opera9oes, com garantias corporativas, atraves 
de avais concedidos pela Whirlpool Corporation. 
Provisoes e Demais Contas a Pagar 
Controladora Consolidado 
2002 2001 2002 2001 
Juras sabre o capital proprio e dividendos 
Propostos 47.393 112.950 47.393 112.950 
Provisao para reestrutura9ao 38.147 12.780 
Programa de participa9ao no resultado 19.031 10.406 19.031 10.406 
Frete sabre expotiay5es 2.606 2.132 3.141 2.853 
Contas a pagar- Snowflake 15.187 10.574 
Outras contas a pagar 5.352 5.445 19,869 25.509 
74.382 130.933 142.768 175.072 
A empresa controlada Embraco Europe S.r.L. encontra-se atualmente em fase de reestrutura9ao de suas 
linhas de produ9ao. Durante o exercicio foi registrado como despesa nao operacional o montante de 
R$22.099 (R$17 .294 em 2001) referente, basicamente, a despesas trabalhistas calculadas de acordo com a 
legisla9ao italiana. 
14. Passivo Trabalhista no Exterior 
Conforme legislayao italiana, a Embraco Europe S.r.L. mantem passivo no montante de R$70.514 
(R$44.179 em 200 I), correspondente ao valor de um salario par ana de serviyos prestados para cad a um 
de seus funcionarios, referente a custos de indenizayao no caso de demissao. 
15. Compromissos e Contingencias 
Baseada na opiniao de seus advogados, a Companhia e suas controladas constituiram provisao para 
contingencias em montantes considerados necessarios para cobrir eventuais perdas que possam advir do 
desfecho de processos fiscais, civeis e trabalhistas em andamento. Adicionalmente, os seguintes 
assuntos relevantes vem sen do discutidos pel a Companhia na esfera judicial: 
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Em I 989 a Companhia iniciou A9ao Declarat6ria de Inexigibilidade de Obrigayao representada por 
contratos de emprestimo e nota promiss6ria, por entender que tais titulos haviam sido assinados por 
quem nao tinha poderes estatutarios e o emprestimo que a institui9ao financeira alegava ter sido 
tornado pel a Companhia nao havia sido aprovado pelo Conselho de Administrayao desta. 
Em setembro de 2000 a A9ao Declarat6ria foi julgada improcedente, com fundamento na teoria da 
aparencia de representa91io. 
Em setembro de 200 I, a institui9ao financeira ajuizou A9ao Ordinaria de Cobran9a, cuja contesta91io 
a Companhia protocolou em outubro de 200I sob os fundamentos, entre outros, de que a Companhia 
nunca recebeu ou usou o valor dos alegados emprestimos. A Companhia tambem contestou e esta 
discutindo os indices de atualizayao monetaria, criterios de calculos e taxas de juros e multa, 
eventualmente incidentes sobre o valor original dos alegados emprestimos, que em 14 de junho de 
1989, era de NCz 33.598 mil, equivalentes a US$ 25.414 mil. 
Simultaneamente a contestayaO, a Companhia apresentou ReconvenyaO, pleiteando a devoluyaO, pela 
institui9ao financeira, a conta corrente aberta por esta em nome da Companhia, dos valores 
resultantes dos alegados emprestimos, que haviam sido depositados na referida conta corrente e 
foram dela retirados atraves de cheques administrativos de iniciativa e responsabilidade da propria 
institui9ao financeira. 
A A9ao e a Reconven91io ainda nao tiveram decisao de merito, e os respectivos recursos incidentes 
tambem continuam pendentes de julgamento. A Administrayao, baseada na opiniao de seus 
assessores juridicos, considerou desnecessario constituir qualquer provisao relacionada a este ass unto. 
b) Credito-Premio de Impasto sobre Produtos Industrializados- IPI 
b. I) Em mar9o de 1995, transitou em julgado ac6rdao do Tribunal Regional Federal da Quarta 
Regiao (Porto Alegre) que deu provimento a a9ao movida pela Companhia junto a Uniao 
pleiteando o reconhecimento do direito ao credito-premio de IPI referente as exporta96es 
contratadas ate 3 I de dezembro de I 989 e embarcadas subseqlientemente. 0 direito referente a 
essa a9ao no montante de R$ 35.038 foi integralmente realizado e apropriado ao resultado de 
I 995, em receita bruta de vend as. 
A Companhia teve parcela dos creditos e determinados indices de corre9ao monetaria utilizados 
na apura91io de seus creditos fiscais de IPI, contestados pelas autoridades fiscais. Baseada na 
opiniao dos consultores juridicos, extemos e internos, de que a contesta9ao e improcedente, por 
carecer de fundamenta91io juridica e contrariar a jurisprudencia dominante dos tribunais 
superiores, e que, em decorrencia, sao remotas as possibilidades de que a exigencia fiscal 
prevale9a, a Administra9ao considera desnecessaria a constitui9ao de qualquer provisao. 
b.2) Em dezembro de I 996, transitou em juigado decisao favoravel no processo judicial relativo ao 
direito ao credito-premio vinculado as exporta96es, no ambito do programa BEFIEX, relativas a 
todo o perfodo em que o program a esteve em vigor, ou sej a, de I 4 de julho de 1988 ate 13 de 
julho de 1998. A referida senten9a esta sendo objeto de liquidayao, ocasiao em que os valores 
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b) Credito-Premio de Impasto sabre Pradutos Industrializados- IPI - Continuacao 
b.2) apurados serao homologados. Apos a homologac;;ao seni definida a forma de sua efetiva 
realizac;;ao. 
Com relac;;ao as exportac;;oes realizadas apos a data da sentenc;;a, correspondente aos exercicios 
findos em 31 de dezembra de 1997 e 1998, foi apropriado ao resultado dos respectivos 
exercicios, em receita bruta de vendas, o montante de R$56.252 e R$35.905, respectivamente. 
Desde entao, nao houve aprapriac;;ao ao resultado. 
Em relac;;ao a esse processo, a Uniao Federal ajuizou ac;;ao rescisoria em dezembro de 1998, 
visando desconstituir a decisao que concedeu o direito ao credito-premio de IPI no ambito do 
programa BEFIEX e que ainda esta sendo apreciada pelo tribunal competente. A opiniao dos 
consultores juridicos, internos e externos, e de que sao remotas as possibilidades da 
admissibilidade dessa ac;;ao por parte do tribunal, tendo em vista os aspectos legais que 
envolvem essa prapositura. 
A fixac;;ao do montante definitivo ao qual a companhia tem direito devera ser estabelecida apos 
sentenc;;ajudicia1 a ser proferida no processo de "liquidac;;ao por artigos". 
16. Patrimonio Liquido 
a) Capital social 
0 capital social, subscrito e integralizado, e representado por 664.727.025 ac;;oes sem valor nominal, 
sendo 465.924.500 ordinarias e 198.802.525 preferenciais. 
b) Apropriacoes do lucro 
i) Reserva legal - constituida em montante equivalente a 5% do Iuera liquido do exercicio, ate 
o limite de 20% do capital social; 
ii) Retenc;;ao de Iueras - corresponde ao remanescente dos Iueras, visando, principalmente, 
atender ao plano de investimentos da Companhia e ao reforc;;o do capital. 0 Conselho de 
Administrac;;ao devera apravar o Plano de Investimentos durante o primeiro trimestre de 
2003. 
16. Patrimonio Liquido - Continuac;;ao 
c) Juras sobre o capital proprio e dividendos 
Aos titulares de ac;;oes sao atribuidos, em cada exercicio, dividendos ou juros sobre o capital proprio 
nao inferiores a 25% do lucro liquido. Sao destinados as ac;;oes preferenciais dividendos ou juras 
sobre capital proprio em valor 10% superior aqueles destinados as ac;;oes ordinarias. 
Os juros sabre o capital proprio sao computados tendo por base o patrimonio liquido, Iimitados a 
variac;;ao da Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP vigente no periodo, podendo ser pagos ou 
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creditados aos acionistas, em montante limitado a 50% do Iuera do exercicio ou 50% das reservas de 
Iueras relativas a exercfcios anteriores. 
0 total de juros foi contabilizado e revertido em despesas financeiras conforme requerido pela 
legisla9ao fiscal e instru96es da Comissao de Valores Mobiliarios. 
Os referidos juros sabre o capital proprio, intermediarios e propostos, no montante de R$58.808 
(R$153.078 em 2001 ), sao declarados com base nas reservas de Iueras em substitui9ao ao dividendo 
mfnimo obrigatorio. 
Em Reuniao do Conselho de Administra9ao realizada em 16 de janeiro de 2003 foi aprovada a 
distribui9ao de dividendos, "ad referendum" da Assembleia Geral Ordinaria, para todas as a96es 
integrantes do capital social subscrito e integralizado no montante de R$17.457 sendo R$25,50 (vinte 
e cinco reais, cinquenta centavos), por lote de mil a96es, para todas as a96es ordinarias, e R$ 28,05 
(vinte e oito reais, cinco centavos), por lote de mil a96es, para todas as a96es preferencias. 
Nos meses de junho e dezembro de 2002 foram declarados juros sobre o capital propno 
intermediarios e propostos, cujos valores adicionados ao dividendo acima mencionado, totalizam um 
montante de R$111 ,40 ( cento e onze reais, quarenta centavos), por lote de mil a96es, para todas as 
a96es ordinarias e R$122,54 (cento e vinte dois reais, cinquenta e quatro centavos) por lote de mil 
a96es, para todas as a96es preferenciais, referente ao exercicio social de 2002. 
0 pagamento dos juros sabre o capital proprio e dos dividendos propostos no montante de R$ 52.304, 
sera efetuado a partir do dia 14 de fevereiro de 2003 pelo valor lfquido de impasto de renda na fonte. 
17. Plano de Previdencia Privada 
A Companhia, juntamente com outras empresas do grupo Brasmotor, mantem plano de complementa9ao 
de beneficios de aposentadoria (a seguir denominado "Plano"), administrado junto a entidade aberta de 
previdencia privada. 0 Plano pode ser segregado em dois grupos distintos de participantes que percebem 
beneffcios diferenciados, a saber: 
a) Plano Fundadores: 
Participam 72 empregados e dirigentes inscritos no plano antes de 1' de agosto de 1994. Neste plano, 
onde a moda\idade e a de beneficia definido, OS seguintes beneffcios sao oferecidos: 
17. Plano de Previdencia Privada - Continua9ao 
• Aposentadoria por tempo de servi9o- relativo aos participantes contribuintes que se tornam elegfveis de 
acordo com os criterios do plano de beneffcios- o beneficia e equivalente a 85% do salario nominal 
indicado na proposta de inscri9ao menos o valor da pensao da aposentadoria pago pelo INSS; 
• Aposentadoria por invalidez total e permanente- definido como 70% do valor do beneffcio de 
aposentadoria por tempo de servi9o e pago de forma vitalfcia; 
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• Pensao aos c6njuges- definido como 50% do valor do beneficia de aposentadoria por tempo de servi9o e 
pago de forma vitalicia; 
• Pensao aos filhos- definido como 30% do valor do beneficia de aposentadoria por tempo de servi9o e 
pago ate o filho maisjovem completar 21 anos de vida; e 
• Beneficia minimo- renda mensa! vitalicia de 10% do salario. 
b) Plano Nao Fundadores: 
Participam os demais empregados e dirigentes inscritos no plano a partir de r' de agosto de 1994. 0 
Plano Nao Fundadores conta com 4.797 participantes ativos. Em dezembro de 2002, a Companhia 
promoveu a alterayao deste plano da modalidade de "beneficia definido" para "contribui9ao 
definida", resultando em urn evento de liquida9ao antecipada do plano de beneficia, cujos efeitos, 
demonstrados na movimentayao do passivo (ativo) atuarial liquido adiante, foram reconhecidos no 
resultado do exercicio. 
0 beneficia oferecido aos participantes do Plano Nao Fundadores e representado pelo valor do 
patrim6nio acumulado ate 3 I de dezembro de 2002. Em funyao das caracteristicas da modalidade 
"contribui9ao definida", os riscos atuariais e de investimentos do Plano Nao Fundadores sao 
suportados pelos participantes do plano, havendo garantia por parte da entidade de previdencia 
privada de rendimento minimo dos ativos de TR mais 6% ao ano. 
As contribui9oes ao Plano, relativas aos beneficios contratados, sao suportadas integralmente pela 
Companhia para os participantes do Plano Nao Fundadores. Para os participantes do Plano 
Fundadores, a Companhia contribui com 85% do custo total, acrescido da parcela do participante que 
exceder a 8% do sahirio. 
Em funyao de recursos excedentes no FGB (Fundo Gerador de Beneficios), a Companhia nao efetuou 
contribui9oes nos exercicios de 2002 e 2001 para formayao das reservas do Plano. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade intemacional de 
atuaria, pela legislayao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o 
Iongo prazo previsto para a integralizayao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por 
atuario independente na data base de 3 I de dezembro de 2002, foram adotados o metodo atuarial de 
Credito Unitario Projetado e as seguintes hip6teses econ6micas e biometricas: 
17. Plano de Previdencia Privada- Continua9ao 
Hip6teses economicas (taxas nominais): 
Taxa de desconto 
Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento salarial futuro 
Reajuste futuro do beneficia do Plano 
Reajuste futuro do beneficia do INSS 
Taxa estimada de infla9ao de Iongo prazo, incorporada nas demais taxas 
Fator de capacidade salarial e de beneficios 
Hip6teses biometricas: 
Tabua de mortalidade (ativos) UP-84 com I ano de agravamento 
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Tabua de mortalidade (invalidos) 
Tabua de entrada em invalidez 
Rotatividade 
I dade de aposentadoria 
% de casados na data da aposentadoria 
Diferenc;;a de idade entre os c6njuges 
IAPB-57 
Tabua Willian Mercer de Entrada em Invalidez 
Fundadores: 10% aa 
Nao Fundadores: 
- [45%-;- (TS +1)] se salario < 10 SM; 
- [30% + (TS + 1 )] se salario > 10 SM <20 SM; 
- [15% + (TS + 1)] se salario > 20 SM; onde 
TS- Tempo de Servic;;o 
SM- Salario Minima 
60 anos 
95% 
Esposa 4 anos mais jovem que o esposo 
A conciliac;;ao dos ativos e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2002 e como segue: 
R$ 
2002 2001 
Valor presente das obrigac;;oes atuariais com cobertura 
Valor presente das obrigac;;oes atuariais a descoberto 
Valor presente das obrigac;;oes atuariais 
10.631 27.064 
10.631 
Valor justo dos ativos do plano (4.530) 
Valor presente das obrigac;;oes em excesso ao valor justo dos ativos do 
plano 
Ganhos/perdas atuariais nao reconhecidos 
Custo do servic;;o passado nao reconhecido 
Passivo atuarial liquido 
17. Plano de Previdencia Privada - Continuac;;ao 
A movimentac;;ao do passivo atuarialliquido no exercicio de 2002 e como segue: 
Passivo atuarial Iiquido em 31 de dezembro de 2001 
Despesa (receita) reconhecida na demonstrac;;ao do resultado do exercicio 
Impacto decorrente da liquidac;;ao antecipada no plano de beneficia (Plano Nao 
Fundadores) 













A composic;;ao da despesa (receita) total reconhecida no resultado do exercicio de 2002 e como segue: 
Custo do servic;;o COJTente 
Juras sobre as obrigac;;oes atuariais 
Rendimento dos ativos do plano 
Amortizac;;ao de ganhos e perdas atuarias 
Amortizac;;ao de custos de servic;;os passados 
Contribuic;;ao de empregado 
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Despesa (receita) total reconhecida no resultado de 2002 
Legislayao Societaria 
Data-Base - 31/12/2001 
84.720.630/0001-20 
(7.419) 
A previsao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercfcio de 2003 e como segue: 
Custo do servi<;o corrente 
Juros sobre as obriga<;oes atuariais 
Rendimento dos ativos do plano 
Amortiza<;ao de ganhos e perdas atuarias 
Amortiza<;ao de custos de servi<;os passados 
Contribui<;ao de empregado 
Outros efeitos 







Em dezembro de 2002, a Companhia instituiu plano de assistencia medica que garante a manuten<;ao de 
cobertura vitalicia ao grupo de empregados aposentados ate 31 de dezembro de 2002 e conjuges. Este 
grupo conta com 95 participantes assistidos em gozo do beneficia. As despesas decorrentes do beneficia 
oferecido sao suportadas integralmente pela Companhia. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade internacional de atuaria, 
pela legisla<;ao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o Iongo prazo 
previsto para a integraliza<;ao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por atuario independente 
na data de 31 de dezembro de 2002, foram adotados o metodo atuarial de Credito Unitario Projetado e 
as seguintes hip6teses economicas e biometricas: 
Taxa de desconto 
Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento nominal dos custos medicos 
Taxa de aumento na utiliza<;ao da assistencia 
medica 
Taxa estimada de infla<;ao no Iongo prazo, 
incorporada nas demais taxas nominais 






UP-94 com 3 anos de agravamento 
A previsao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercfcio de 2003 e de R$431, referentes a 
juros sobre as obriga<;oes atuariais 
19. Programa de Participa~ao nos Resultados 
0 Conselho de Administra<;ao da Companhia aprovou, com base na legisla<;ao em vigor, a implanta<;ao 
do PPR- Programa de Participa<;ao nos Resultados. 
As premissas para calculo e detern1ina<;ao do montante a ser pago pela Companhia a titulo de PPR e 
revista anualmente, inclusive com o envolvimento de representantes dos empregados e levam em 
considera<;ao alguns aspectos de Iucratividade da Companhia como condi<;oes determinantes. 
29/01/2008 08:57:17 Pag: 13 
SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstray5es Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
00555-0 EMP BRAS COMPRES SA - EMBRACO 
11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 
Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2001 
84.720.630/0001-20 
Objetivando a aferi9ao do desempenho e conseqiiente divisao do montante a ser distribufdo, foram 
estabelecidas tambem, regras de performance globais, setoriais e individuais. 
A Companhia, com base no resultado alcan9ado e nas regras estabelecidas, contabilizou no resultado 
operacional, neste exercfcio, o montante de R$21.346 (R$13.748 em 2001). 
20. Seguros Contratados 
Em 31 de dezembro de 2002, a cobertura de seguros contra incendio, roubo, colisao e riscos diversos 
sobre bens do ativo imobilizado, produtos em estoques e lucros cessantes, e considerada suficiente pela 
Administra9ao para cobrir eventuais sinistros. 
21. Instrumentos Financeiros 
Em 31.12.02, a Empresa possufa ativos e passivos expostos a varia9ao cambial, conforme segue: 
Clientes 
Adiantamentos para ativo imobilizado 






















A controladora efetuou durante o exercfcio opera96es envolvendo instrumentos financeiros com o 
objetivo de reduzir os riscos relacionados as flutua96es nas taxas de cambio sobre seus ativos expostos a 
varia9ao cambial representados por contas a receber de vendas ao mercado externo. Esses instrumentos 
financeiros, sao representados por Contratos de Troca de Indices, sem caixa (SWAP), no montante de 
US$40.000. Em 31 dezembro de 2002 todos os contratos encontravam-se liquidados, sendo registrada 
uma perda de R$ 23.938. 
A controlada Embraco Europe S.r.L., executou opera96es envolvendo instrumentos financeiros com o 
objetivo de reduzir os riscos relacionados as flutua96es nas taxas de cambio. Os ganhos originados neste 
exercfcio, no montante de R$1.780 (R$135 em 2001) e decorrentes dessas opera96es, foram calculados e 
registrados no resultado do exercfcio obedecendo-se o regime de competencia. 
Adicionalmente, o valor contabil dos instrumentos financeiros referentes aos demais ativos e passivos 
equivale aproximadamente ao seu valor de mercado e estao registrados contabilmente em 31 de 
dezembro de 2002. 
22. Plano de Investimentos 
0 plano de investimento da controladora e controladas para o ano de 2003, na ordem de US$59.000 mil a ser 
aprovado em reuniao do conselho de administra9ao, destina-se basicamente aos programas de desenvolvimento 
tecnol6gico, reduyao de custos, qualidade, social, meio ambiente e edifica96es. 
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NOT AS EXPLICATIV AS EMBRACO- 31/12/2003 
1. Contexto Operacional 
A Companhia e suas controladas tern por objeto social: 
Legis1a9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2003 
84.720.630/0001-20 
a) a industrializayao, a comercializayao, a importayao, a exporta9ao, a comissao, a consigna9ao e a 
representa9ao de: 
i) compressores hermeticos para refrigeraifao, motores eletricos, e 
jj) maquinas, equipamentos, ferramentas, fundidos, peyaS, materias-primas e insumos necessarios a 
fabrica9ao e venda de produtos da Companhia. 
b) a presta9ao de servi9os, de manutenifao, de instalayao, de assistencia tecnica e de desenvolvimento de 
projetos relacionados aos produtos da Companhia. 
c) a participayao, na qualidade de s6cia ou acionista, em outras empresas. 
2. Base de Prepara~iio e Apresenta~iio das Demonstra~oes Financeiras 
As demonstraifoes financeiras sao elaboradas em observancia as disposi9oes contidas na Lei das 
Sociedades por A9oes e normas da Comissao de Valores Mobiliarios. 
3. Principais Pniticas Contabeis 
As principais praticas contabeis adotadas na elaborayao das demonstrayoes financeiras sao: 
a) Apuracao do resultado 
As receitas e despesas sao apropriadas obedecendo ao regime de competencia. 
b) Provisao para creditos de liguidacao duvidosa 
E calculada com base nas perdas estimadas e seu montante e considerado suficiente para cobrir 
eventuais perdas na realizayao das contas a receber. 
c) Estogues 
Estao demonstrados ao custo media das compras ou produyao, inferior ao custo de reposi9ao ou aos 
valores de realizayao. As importa9oes em andamento estao demonstradas ao custo acumulado de cada 
importaifilo. 
d) Demais ativos circulantes e de Iongo prazo 
Estao demonstrados pelo valor de realizayao, incluindo quando aplicavel, os rendimentos e as 
varia9oes cambiais ou monetarias auferidos. 
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3. Principais Praticas Contabeis- Continuar;ao 
e) Investimentos 
Legis1ayao Societaria 
Data-Base - 31/12/2003 
84.720.630/0001-20 
Os investimentos em controladas e coligadas estao registrados pelo metodo de equivalencia 
patrimonial. Outros investimentos estao registrados pelo custo de aquisir;ao tendo sido constituida 
provisao para eventuais perdas na realizar;ao, quando aplicavel. 
f) Imobilizado 
E demonstrado pelo custo de aquisir;ao ou construr;ao deduzido da depreciar;ao acumulada, calculada 
pelo metodo linear, utilizando-se taxas que levam em considerar;ao a vida uti! econ6mica dos bens, 
conforme demonstrado na nota explicativa n° 11. 
g) Passivos circulante e exigivel a Iongo prazo 
Estao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos 
correspondentes encargos em base "pro rata"- dia. 
4. Demonstra~oes Financeiras Consolidadas 
As demonstrar;oes financeiras consolidadas dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e de 2002 
abrangem a Empresa Brasileira de Compressores S.A. - EMBRACO e as seguintes sociedades 
controladas: 
Participa~ao no capital social - % 
Beijing Embraco Snowflake Compressor Co. Ltd. 
Eating Companhia de Gestiones y Participaciones S.A. 
Embraco Europe S.r.L. 
Embraco North America, Inc. 
















Na elaborar;ao de suas demonstrar;oes financeiras, as empresas controladas observam as mesmas praticas 
contabeis adotadas pela controladora, assim como tem por data base, dezembro de cada ano. Tais 
demonstrar;oes financeiras sao tambem submetidas a exame por parte dos auditores independentes da 
controladora. 
Na elaborar;ao das demonstrar;oes financeiras consolidadas foram adotados os seguintes procedimentos: 
a) Empresas no exterior controladas direta ou indiretamente 
As demonstrar;oes financeiras das empresas controladas localizadas no exterior foram elaboradas 
originalmente na moeda de cada pais onde se localizam e, convertidas para d6lares norte americanos 
sendo que, para fins de avaliar;ao da equivalencia patrimonial e consolidar;ao, estas foram traduzidas 
para reais pela taxa do D6lar Norte Americana em 31 de dezembro de cada ano. 
29/01/2008 08:59:46 
SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra96es Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
00555-0 EMP BRAS COMPRES SA - EMBRACO 
11.01 - NOT AS EX PLICA TIV AS 
Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2003 
84.720.630/0001-20 
4. Demonstra~oes Financeiras Consolidadas - Continua~ao 
b) Eliminacoes 
Nas demonstrac;5es financeiras consolidadas foram eliminadas as contas correntes, os mutuos e as 
receitas e despesas entre as empresas consolidadas e os resultados nao realizados, bem como os 
investimentos em sociedades controladas. A participac;ao dos acionistas minoritarios no patrim6nio 
liquido e no resultado das controladas esta apresentada destacadamente. 
A conciliac;ao entre o resultado do exercicio e o patrim6nio da controladora e do consolidado em 31 de 
dezembro de 2003 e 2002 e como segue: 
Controladora 
Resultados nao realizados nas transac;oes entre 
a controladora e suas controladas 
Consoli dado 
5. Contas a Receber 
Contas a receber: 
Clientes nacionais 
Clientes no exterior 
Empresas relacionadas 
Titulos descontados 
Saques cambiais de exportac;ao 
Provisao para credito de liquidac;ao duvidosa 
6. Estoques 
Produtos acabados 
Produtos em elaborac;ao 
Materias-primas e componentes 
Importac;oes em andamento e outros 
7. Impostos a Recuperar e Antecipados 
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IRPJ antecipado 
Contribui9ao social antecipada 
ICMS a compensar 
IPI a compensar 

























0 ICMS a compensar refere-se a saldos credores originados, basicamente, das opera9oes de exporta9ao da 
Companhia, os quais estao sendo compensados mensalmente com ICMS devido sobre vendas no mercado 
intemo. Tais creditos tam bern estao sendo, parcialmente, transferidos para outros contribuintes no Estado, 
porem sujeitos a aprova9a0 previa das autoridades fiscais. 
8. Imposto de Renda e Contribui9iio Social 
0 imposto de renda e a contribui9ao social diferidos ativos e passivos, foram constituidos considerando as 
aliquotas vigentes e tern a seguinte composi9ao: 
Imposto de renda diferido ativo sobre: 
Provisoes temporariamente nao dedutiveis 
Plano de previdencia privada 
Plano de saude 
Contribui9ao social diferida ativa sobre: 
Provisoes temporariamente nao dedutiveis 
Plano de previdencia privada 
Plano de saude 
Ativo circulante 
Realizavel a Iongo prazo 
Imposto de renda diferido passivo: 
Sobre diferen9as entre saldo contabil e 
fiscal do ativo imobilizado 
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8. 
Os estudos efetuados pela Administra9ao da Companhia indicam uma expectativa de que os creditos 
fiscais diferidos ativos serao substancialmente realizados em 2004 e 2005, exceto aqueles relativos ao 
Plano de Previdencia Privada, con forme classifica~tiio de curto e Iongo prazo apresentada no balan~to. 
Foram registrados no resultado do exercicio, os seguintes montantes de imposto de renda e contribui9ao 
social correntes e diferidos: 
Controladora Consoli dado 
2003 2002 2003 2002 
Varia9ao no: 
Imposto de renda corrente (42.256) (62.579) (50.184) (71.449) 
Imposto de renda diferido 2.412 2.891 (4.397) 3.862 
Imposto de renda (39.844) (59 .688) (54.581) (67 .587) 
Varia9ao na: 
Contribui9ao social corrente 11.989 (22.523) 11.990 (22.523) 
Contribui9ao social diferida 1.062 729 (1.330) 2.234 
Contribui9iio social 13.051 (21.794) 10.660 (20.289) 
A concilia~tao dos tributos Ian9ados ao resultado do exercicio da controladora e como segue: 
2003 2002 
Imposto de Contribuic;ao Imposto de Contribuic;ao 
rend a social renda social 
Lucro antes dos impostos sobre renda, da 
pai1icipa~tao estatutaria e da reversao dos 
juros sobre capital proprio 95.404 95.404 344.433 344.433 
Participa9ao estatutaria (922) (922) (2.497) (2.497) 
Diferen9as permanentes: 
Equivalencia patrimonial 66.080 66.080 83.619 83.6I9 
Ganho (perda) de ciimbio sobre 
investimentos no exterior 23.644 23.644 (135.847) (I35.847) 
Juros sobre o capital proprio (22.182) (22.182) (58.808) (58.808) 
Outras (475) 1.280 (4.215) 2.I2I 
Base de calculo 161.549 163.304 226.685 233.021 
Aliquotas 25% 9% 25% 9% 
40.387 14.697 56.671 20.972 
Diferen9a de aliquota (24) (24) 
Efeitos da Emenda Constitucional 33/200 I (27.307) 
Imposto sobre lucros no exterior (1.199) (421) 3.089 822 
Rouanet (Lei 8.313/9 I) (50) 
Ajustes DIPJ 680 (20} 2 
39.844 (13.051) 59.688 21.794 
Imposto de Renda e Contribuic;ao Social- Continuac;ao 
A concilia~tiio dos tributos lan9ados ao resultado nao esta sendo apresentada na forma consolidada em 
virtude de determinadas empresas controladas estarem sujeitas a diferentes aliquotas de imposto de renda 
vigentes nos respectivos paises onde as empresas operam. 
29/0l/2008 08:59:46 Pag: 5 
SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstray5es Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
Legis1ayao Societaria 
Data-Base - 31/12/2003 
00555-0 EMP BRAS COMPRES SA - EMBRACO 84.720.630/0001-20 
11.01 - NOT AS EXPLICA TIV AS 
A Companhia recalculou o valor da contribui9iio social com base na Emenda Constitucional n° 33 de 11 
de dezembro de 2001, a qual determina que a Contribui9iio Social nao incide sobre as receitas decorrentes 
de exporta9iio. Os efeitos decorrentes dessa medida, no montante de R$ 27.307 foram registrados 
diretamente contra o resultado do periodo. 
9. Empresas Relacionadas 
a) Opera96es comerciais 
As opera96es de compra e venda realizadas com empresas relacionadas sao efetuadas a pre9os e condi96es 
normais de mercado. 
Contas a receber 
Contas a receber de Iongo prazo 
Demais contas a pagar 
Vend as 

















Os mutuos entre empresas relacionadas foram firmados com a finalidade de financiar o capital de giro 
necessaria a manuten91io de suas opera96es, com a emissao de respectivas notas promiss6rias. Os acordos 
firmados entre as partes estabelecem que tais saldos serao quitados num periodo inferior a urn ano. 
Empresas Relacionadas 
Ativo 
Multi bras Eletrodomesticos S/ A. 
Passivo 
Brastemp da Amazonia S/ A. 
Multi bras Eletrodomesticos S/ A 
Whirlpool CorporationS/A. 
Whirlpool Europe BV 
Whirlpool Europe BV 
Total do passivo 
Controladora Consolidado 
En cargos 2003 2002 2003 2002 
100% SELIC 92.643 92.643 
100% SELIC 10.234 10.234 
100% SELIC 89.645 89.645 
V.C. + Juros 1,4% a.a. 158.880 75.945 
V.C. + Juros 2,62% a.a. 295.254 241.296 
V.C. + Juros 7,3% a.a. ___________ ;:.:.27-'--5=--.-'--59_8:.___1_6_9_.0_5_9_ 
99.879 729.732 586.179 
10. Investimentos em Controladas e Coligadas 
Beijing Embrace Snowflake 
Compressor Co. Ltd. 
Ealing Companhia de Gestiones y 






No Capital ('Yo) demonstrat;Oes 
Total Votante Financeirns 
55,23 55,23 31112/03 








__ ___:P...::a::.rtr:.::.·cr:.c.·Pa=-:c.:.:io::.ne::.::s...::S.:.:..A.:.:.. ______ .::_50:..:..o::..:o_o _____ .:_99'-'-,9'-'-9-__ 9_9:__,9_9 ___ 31_11_2_10_3 ____ 3_5._85_8 ____ 4.540 
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11.01 - NOT AS EXPLICA TIV AS 
Nossa Participaf;:ftO lnforma~iies da Controlada 
Embraco Europe S.r.L. 86.780.208 99,99 99,99 31/12/03 92.316 (67.984) 
Perda cambial em 
Saldos em 31 Aquisi~Oes e Eq uivalencia investimentos no Saldos em 31 de 
de dezembro integralizac;Oes Baixas patrimonial exterior dezembro de 
de 2002 2003 
Beijing Embraco Snowflake 
Compressor Co. Ltd. 45.836 (3.896) (8.463) 33,477 
Ealing Companhia de Gestiones y 
Participaciones S.A. 38.412 4.540 (7.094) 35.858 
Embraco Europe S.r.L. (a) 154.480 13.799 (67.978) (7.995) 92.306 
Embrace Asia 163 (133) 62 (92) 
Outros investimentos em associadas 4.678 1.192 5.870 
Outros 9.068 146 9.214 
252.637 13.945 (133) (66.080) (23.644) 176.725 
a) Em 11 de dezembro de 2003 foi integralizado o capital na controlada Embraco Europe S.r.L no valor 
de R$13.799, conforme aprovado em reuniao do Conselho de Administrayao realizada em 13 de 




2003 2002 2003 2002 anuais 
Oepreciac;iio Depreciac;i'io Deprecia~o 
12. 
Te!Tenos e constrw;Oes 
M:iquinas e equipamentos 
M6veis e utensilios 
Veiculos 
Imobilizado intangivel 
Outros bens e marcas 
Imobilizado em andamento 
Financiamentos 
Moeda e Encargos 
Maeda nacional: 
TJLP e juros de 3,2% a.a. 
Moeda estrangeira: 
Custo acumulada 
49.811 24 049 






Varia9ao cambial e juros de 2% a 5,31% a.a. 
Passivo circulante 
Liguido Liguido Custo 
25.762 27.191 310.553 
187.159 116.946 1.778.876 
11.237 16.062 82.749 
2.207 2.135 10.155 
81.921 
2.279 2.503 96.309 
106.646 121.984 120.293 










acumulada Liguido Liguido 
136.245 174.308 168.983 
1.210.929 567.947 524.178 
66.823 15.926 22.153 
4.318 5.837 4.014 
81.921 
89.717 6.592 7.788 
120.293 145.087 










Os financiamentos em moedas estrangeiras foram contraidos pelas controladas com a finalidade de 
financiar o capital de giro necessaria a manutenvao de suas opera96es, com garantias corporativas, atraves 
de avais concedidos pela Whirlpool Corporation. 
13. Provisoes e Demais Contas a Pagar 
Controladora Consolidado 
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2003 
Juros sobre o capital proprio e dividendos 
propostos 19.061 
Provisao para reestruturayao 
Programa de participayao no resultado 14.376 
Frete sobre exportay5es 3.717 
Alugueis e trademark a pagar 
Comissoes a pagar 1.373 
Provisao para garantia 944 
Provisao energia eletrica 2.260 
Outras contas a pagar 3.565 
45.296 
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Data-Base - 31/12/2003 
84.720.630/0001-20 
2002 2003 2002 
47.393 19.061 47.393 
5.617 38.147 
19.031 14.376 19.031 
3.084 7.182 5.014 
12.036 15.187 
433 4.138 1.116 
648 3.315 2.948 
1.100 5.549 4.790 
2.693 6.721 3.602 
74.382 77.995 137.228 
Durante o exercicio de 2002 foi registrado como despesa nao operacional o montante de R$ 22.099 mil 
referente, basicamente a despesas trabalhistas incorridas no processo de reestruturayao das linhas de 
produs:ao da controlada Embraco Europe S.r.L .. 
14. Passivo Trabalhista no Exterior 
Conforme legislayao italiana, a Embraco Europe S.r.L. mantem passivo no montante de R$58.267 
(R$70.514 em 2002), correspondente ao valor de urn salario por ano de servis:os prestados para cada urn 
de seus funcionarios, referente a custos de indenizas:ao no caso de demissao. 
15. Compromissos e Contingencias 
Baseada na opiniao de seus advogados, a Companhia e suas controladas constituiram provisao para 
contingencias, em montantes considerados necessarios para cobrir eventuais perdas que possam advir do 
desfecho de processos fiscais, civeis e trabalhistas em andamento. Adicionalmente, os seguintes 
assuntos relevantes vern sendo discutidos pela Companhia na esferajudicial: 
15. Compromissos e Contingencias- Continuayao 
a) Emprestimo bancario 
Em 1989 a Companhia iniciou Ayao Declarat6ria de Inexigibilidade de Obrigayao representada por 
contratos de emprestimo e nota promiss6ria, por entender que tais titulos haviam sido assinados por 
quem nao tinha poderes estatutarios e o emprestimo que a instituis:ao financeira alegava ter sido 
tornado pela Companhia nao havia sido aprovado pelo Conselho de Administrayao desta. 
Em setembro de 2000 essa As:ao Declarat6ria foi julgada improcedente, com fundamento na teoria da 
aparencia de representas:ao. 
Em setembro de 2001, a instituiyao financeira ajuizou As:ao Ordinaria de Cobranya, cuja contestayao 
a Companhia protocolou em outubro de 2001 sob os fundamentos, entre outros, de que a Companhia 
nunca recebeu ou usou o valor dos alegados emprestimos. A Companhia tambem contestou e esta 
discutindo, os indices de atualizas:ao monetaria, criterios de calculos e taxas de juros e multa, 
eventualmente incidentes sobre o valor original dos alegados emprestimos, que em 14 de junho de 
1989, era de NCz 33.598 mil, equivalentes a US$ 25.414 mil. 
Simultaneamente a contestas:ao, a Companhia apresentou Reconvens:ao, pleiteando a devolus:ao, pela 
instituis:ao financeira, a conta corrente aberta por esta em nome da Companhia, dos valores 
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resultantes dos alegados emprestimos, que haviam sido depositados na referida conta corrente e 
foram dela retirados atraves de cheques administrativos de iniciativa e responsabilidade da propria 
institui<;ao financeira. 
A A<;ao e a Reconven<;ao ainda nao tiveram decisao de merito, e os respectivos recursos incidentes 
tambem continuam pendentes de julgamento. A Administra<;ao, baseada na opiniao de seus 
assessores juridicos, considerou desnecessario constituir qualquer provisao relacionada a este assunto. 
b) Credito-Premio de Impasto sobre Produtos Industrializados- IPI 
b.1) Em mar<;o de 1995, transitou em julgado ac6rdao do Tribunal Regional Federal da Quarta 
Regiao (Porto Alegre) que deu provimento a a<;ao movida pela Companhia junto a Uniao 
pleiteando o reconhecimento do direito ao credito-premio de IPI referente as exporta<;oes 
contratadas ate 31 de dezembro de 1989 e embarcadas subseqlientemente. 0 direito referente a 
essa a<;ao no montante de R$ 35.038 foi integralmente realizado e apropriado ao resultado de 
1995, em receita bruta de vendas. 
A Companhia teve parcela dos creditos e determinados indices de corre<;ao monetaria utilizados 
na apura<;ao de seus creditos fiscais de IPI, contestados pelas autoridades fiscais. Baseada na 
opiniao dos consultores juridicos, extemos e internos, de que a contesta<;ao e improcedente, por 
carecer de fundamenta<;ao juridica e contrariar a jurisprudencia dominante dos tribunais 
superiores, e que, em decorrencia, sao remotas as possibilidades de que a exigencia fiscal 
prevale<;a, a Administra<;ao considera desnecessaria a constitui<;ao de qualquer provisao. 
b.2) Em dezembro de 1996, transitou em julgado decisao favoravel no processo judicial relativo ao 
direito ao credito-premio vinculado as exporta<;oes, no ambito do program a BEFIEX, relativas a 
todo o periodo em que o programa esteve em vigor, ou seja, de 14 de julho de 1988 ate 13 de 
julho de 1998. A referida senten<;a esta sendo objeto de liquida<;ao, ocasiao em que os valores 
apurados serao homologados. Ap6s a homologa<;ao sera definida a forma de sua efetiva 
realiza<;ao. 
15. Compromissos e Contingencias- Continua<;ao 
Com rela<;ao as exporta<;oes realizadas ap6s a data da senten<;a, correspondente aos exercicios 
findos em 31 de dezembro de 1997 e 1998, foi apropriado ao resultado dos respectivos 
exercicios, em receita bruta de vendas, o montante de R$56.252 e R$35.905, respectivamente. 
Desde entao, nao houve apropria<;ao ao resultado. 
Em rela<;ao a esse processo, a Uniao Federal ajuizou a<;ao resc1sona em dezembro de 1998, 
visando desconstituir a decisao que concedeu o direito ao credito-premio de IPI no ambito do 
programa BEFIEX. Em agosto de 2003, tal a<;ao foi julgada totalmente improcedente pelo 
Tribunal Regional Federal de Brasilia. A Uniao Federal recorreu da decisao aos tribunais 
superiores. A opiniao dos consultores juridicos, internos e externos, e de que sao remotas as 
possibilidades de ganho para a Uniao Federal, tendo em vista os aspectos legais que envolvem 
essa questao. 
A fixar,;ao do montante definitivo ao qual a Companhia tern direito devera ser estabelecida ap6s 
sentenr,;ajudicial a ser proferida no processo de "liquidar,;ao por artigos". 
16. Patrimonio Liquido 
29/01/2008 08:59:46 Pag: 9 
SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
00555-0 EMP BRAS COMPRES SA - EMBRACO 
11.01 - NOT AS EXPLICA TIV AS 
a) Capital social 
Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2003 
84.720.630/0001-20 
0 capital social, subscrito e integralizado em 31 de dezembra de 2003 e 2002, e representado por 
664.727.025 a9oes sem valor nominal, sendo 465.924.500 ordinarias e 198.802.525 preferenciais. 
b) Apropriacoes do Iuera 
i) Reserva legal - constituida em montante equivalente a 5% do Iuera liquido do exercicio, ate 
o limite de 20% do capital social; 
ii) Reten9ao de Iueras - corresponde ao remanescente dos Iueras, visando, principalmente, 
atender ao plano de investimentos da Companhia e ao refor9o do capital. 0 plano de 
investimento da controladora e controladas para o ano de 2004, na ordem de US$56.000 
mil, a ser aprovado em reuniao do Conselho de Administra9ao, destina-se basicamente aos 
programas de desenvolvimento tecnologico, redu9ao de custos, qualidade, social, meio 
ambiente e edifica9oes. 
c) Juras sabre o capital proprio e dividendos 
Aos titulares de a9oes sao atribuidos, em cada exercicio, dividendos ou juros sabre o capital proprio 
nao inferiores a 25% do Iuera liquido. Sao destinados as a9oes preferenciais dividendos, ou juros 
sabre capital proprio em valor 10% superior aqueles destinados as ay5es ordinarias. 
Em reuniao do Conselho de Administra9ao realizada em 17 de dezembro de 2003 foi aprovada a 
distribui9ao, em substitui9ao ao dividendo minima obrigatorio, de juras sabre capital proprio para 
todas as a9oes integrantes do capital social no montante de R$ 22.182 sendo R$ 32,40 por late de mil 
a9oes ordinarias e R$ 35,64 por late de mil a9oes preferenciais. 0 valor dos juros creditados, liquido 
do impasto de renda na fonte, corresponde a 27,85% do Iuera liquido do exercicio. 
17. Plano de Previdencia Privada 
A Companhia, juntamente com outras empresas do grupo, tem contratado pianos de complementa9ao de 
beneficios de aposentadoria (a seguir denominado "Plano"), administrados junto a entidade aberta de 
previdencia privada. 0 Plano pode ser segregado em dais grupos distintos de participantes que percebem 
beneficios diferenciados a saber: 
a) Plano Nao Fundadores 
Participam 5.417 empregados inscritos no plano a partir de (de agosto de 1994. Em dezembra de 2002, 
a Companhia pramoveu a altera9ao deste plano da modalidade de "beneficia definido - BD" para 
"contribui9ao definida - CD", resultando um evento de liquida9ao antecipada do plano de beneficia, 
cujos efeitos foram reconhecidos no resultado do exercicio de 2002. 
Em maio de 2003, os direitos adquiridos pelos participantes pelo plano "BD" relativos a servi9os 
passados foram mensurados com base em avalia9ao atuarial, resultando em valores individuais de 
reservas matematicas, cuja correspondente quantia monetaria foi apontada em contas individuais no 
plano "CD". 
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0 excedente dos fundos patrimoniais do plano "BD" sobre o total de reservas individuais migradas para 
o plano "CD" resultou em urn ativo atuarial de R$3.763 registrado a credito no resultado operacional do 
exercicio. 
Em conformidade com a Deliberac;ao CVM n° 371/00, o saldo excedente foi registrado como despesa 
antecipada, na extensao em que ini reduzir futuras contribuic;oes da Companhia ao plano. 
0 custo do plano "CD" e compartilhado entre os participantes e a Companhia podendo a parcela de 
contribuic;ao da Companhia variar entre 50% e 200% da contribuic;ao do participante, conforme tabela 
progressiva em func;ao da faixa etaria do empregado. Em 2003, a contribuic;ao da empresa no plano 
"CD", reconhecida no resultado do exercicio, foi de R$1.806. 
Em func;ao das caracteristicas da modalidade "CD", os riscos atuariais e de investimentos do Plano Nao 
Fundadores sao supmiados pelos participantes do Plano, havendo garantia por parte da entidade de 
previdencia privada de rendimento minima dos ativos de TR mais 6% ao ano. 
b) Plano Fun dado res 
Participam 69 empregados e dirigentes inscritos no plano antes de !' de agosto de 1994. Neste plano, 
onde a modalidade e a de beneficia definido "BD", OS seguintes beneficios sao oferecidos: 
• Aposentadoria por tempo de servic;o para os participantes contribuintes que se tornam elegiveis de acordo 
com os criterios do plano de beneficios- o beneficia e equivalente a 85% do sahirio nominal indicado na 
proposta de inscric;ao menos o valor da pensao da aposentadoria pago pelo INSS; 
• Aposentadoria por invalidez total e permanente- definido como 70% do valor do beneficia de 
aposentadoria por tempo de servic;o e pago de forma vitalicia; 
• Pensao aos c6njuges- definido como 50% do valor do beneficia de aposentadoria por tempo de servic;o e 
pago de forma vitalicia; 
17. Plano de Previdencia Privada - Continuac;ao 
• Pensao aos filhos - definido como 30% do valor do beneficia de aposentadoria por tempo de servic;o e 
pago ate o filho mais jovem completar 21 anos de vida; e 
• Beneficia minima- renda mensa! vitalicia de 10% do salario. 
A Companhia contribui com 85% do custo total, acrescido da parcela do participante que exceder a 8% do 
salario. 
Em func;ao de recursos excedentes no FGB (Fundo Gerador de Beneficios), a Companhia nao efetuou 
contribuic;oes nos exercicios de 2003 e 2002 para formac;ao das reservas do Plano. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade internacional de atuaria, 
pela legislac;ao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o Iongo prazo 
previsto para a integralizac;ao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por atmirio independente na 
data base de 31 de dezembro de 2003, foram adotados o metoda atuarial de Credito Unitario Projetado e 
as seguintes hip6teses econ6micas e biometricas: 
Hip6teses economicas (taxas nominais): 
Taxa de desconto 11,30% a.a. 
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Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento salarial futuro 
Reajuste futuro do beneficia do Plano 
Reajuste futuro do beneficia do INSS 
Taxa estimada de infla<;:ao de Iongo prazo, incorporada nas demais taxas 
Fator de capacidade salarial e de beneficios 
Hip6teses biometricas: 








Tabua de mortalidade (ativos) 
Tabua de mortalidade (invalidos) 
Tabua de entrada em invalidez 
Rotatividade 
Tabua Willian Mercer de Entrada em Invalidez 
Fundadores: I 0% aa 
Nao Fundadores: 
- [45%+ (TS +I)] se salario < 10 SM; 
- [30% + (TS +I)] se salario >I 0 SM <20 SM; 
- [15% + (TS + 1)] se salario > 20 SM; onde 
!dade de aposentadoria 
TS- Tempo de Servi<;:o 
SM - Salario Minima 
60 anos 
95% % de casados na data da aposentadoria 
Diferen<ya de idade entre os c6njuges Esposa 4 anos mais jovem que o esposo 
A concilia<yao dos ativos e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2003 e como segue: 
Valor presente das obriga<yoes atuariais com cobertura 
Valor presente das obriga<;:oes atuariais a descoberto 
Valor presente das obriga<yoes atuariais 
Valor justa dos ativos do plano 
Valor presente das obriga<;:oes em excesso ao valor justa dos ativos do 
plano 
Ganhos/perdas atuariais nao reconhecidos 
Passivo atuarialliquido 









A movimenta9ao do passivo atuarial liquido no exercicio de 2003 foi como segue: 
Passivo atuarial liquido em 31 de dezembro de 2002 
Despesa reconhecida no resultado do exercicio 
Passivo atuarial liquido em 31 de dezembro de 2003 
A composi9ao da despesa (receita) total reconhecida no resultado e como segue: 
Custo do servi9o corrente 
Juras sabre as obriga9oes atuariais 
Rendimento dos ativos do plano 
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A previsao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercfcio de 2004 e como segue: 
Custo do servic;o corrente 
Juros sobre as obrigac;5es atuariais 
Rendimento dos ativos do plano 
Amortizac;ao de ganhos e perdas atuarias 
Contribuic;ao de empregado 








Em dezembro de 2002, a Companhia instituiu plano de assistencia medica que garante a manutenc;ao de 
cobertura vitalicia ao grupo de empregados aposentados e c6njuges. Este grupo conta com 188 
participantes assistidos em gozo do beneficia. As despesas decorrentes do beneficia oferecido sao 
suportadas integralmente pela Companhia. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade internacional de atuaria, 
pela legislac;ao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o Iongo prazo 
previsto para a integralizac;ao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por atuario independente 
na data de 31 de dezembro de 2003, resultou na estimativa de passivo no valor de R$ 4.145 (R$3.985 em 
2002) para cobertura dessas obrigac;oes. Foram adotados o metodo atuarial de Credito Unitario 
Projetado e as seguintes hip6teses econ6micas e biometricas: 
18. Plano de Assistencia Medica- Continuac;ao 
Taxa de desconto 
Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento nominal dos custos medicos 
Taxa de aumento na utilizac;ao da assistencia 
medica 
Taxa estimada de inflac;ao no Iongo prazo, 
incorporada nas demais taxas nominais 






UP-94 com 3 anos de agravamento 
A previsao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercicio de 2004 e de R$521, referentes a 
custos do servic;os e juros sobre as obrigac;5es atuariais. 
19. Programa de Participac;ao nos Resultados 
0 Conselho de Administrac;ao da Companhia aprovou, com base na legislac;ao em vigor, a implantac;ao 
do PPR- Program a de Participac;ao nos Resultados. 
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As premissas para calculo e determinas;ao do montante a ser pago pela Companhia a titulo de PPR e 
revista anualmente, inclusive com o envolvimento de representantes dos empregados e levam em 
consideras;ao alguns aspectos de lucratividade da Companhia como condis;oes determinantes. 
Objetivando a aferis;ao do desempenho e conseqi.iente divisao do montante a ser distribuido, foram 
estabelecidas tambem, regras de performance globais, setoriais e individuais. 
A Companhia, com base no resultado alcans;ado e nas regras estabelecidas, contabilizou no resultado 
operacional, neste exercicio, o montante de R$12.486 (R$21.346 em 2002). 
20. Seguros Contratados 
Em 31 de dezembro de 2003, a cobertura de seguros contra incendio, roubo, colisao e riscos diversos 
sobre bens do ativo imobilizado, produtos em estoques e lucros cessantes, e considerada suficiente pela 
Administras;ao para cobrir eventuais sinistros. 
21. Instrumentos Financeiros 
Em 31 de dezembro, a Companhia possuia ativos e passivos expostos a varias;ao cambial, conforme 
segue: 
Clientes 
Adiantamentos para ativo imobilizado 




Ativo Iiquido exposto 

















As controladas Embraco Europe S.r.L. e Embraco Slovakia s.r.o., executaram operas;oes envolvendo 
instrumentos financeiros com o objetivo de reduzir os riscos relacionados as flutuas;oes nas taxas de 
ciimbio. As perdas originadas neste exercicio, no montante de R$1.433 (ganhos de R$1.780 em 2002) e 
decorrentes dessas operas;oes, foram calculados e registrados no resultado do exercicio obedecendo-se o 
regime de competencia. 
Adicionalmente, o valor contabil dos instrumentos financeiros referentes aos demais ativos e passivos 
equivale aproximadamente ao seu valor de mercado e estao registrados contabilmente em 31 de 
dezembro de 2003. 
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NOT AS EXPLICA TIVAS EMBRACO 31/12/2004 
1. Contexto Operacional 
A Companhia e suas controladas tem por objeto social: 
a) a industrializa<;ao, a comercializa<;ao, a importa<;ao, a exporta<;ao, a comissao, a consigna<;ao e a 
representa<;ao de: 
i) compressores hermeticos para refrigera<;ao, motores eletricos, e 
ii) nuiquinas, equipamentos, ferramentas, fundidos, pe<;as, materias-primas e insumos necessarios a 
fabrica<;ao e venda de produtos da Companhia. 
b) a presta<;ao de servi<;os, de manuten<;ao, de instala<;ao, de assistencia tecnica e de desenvolvimento de 
projetos relacionados aos produtos da Companhia. 
c) a participa<;ao, na qualidade de s6cia ou acionista, em outras empresas. 
2. Base de Prepara~;lio e Apresenta~;lio das Demonstra~;oes Financeiras 
As demonstra<;5es financeiras sao elaboradas em observancia as disposi<;5es contidas na Lei das 
Sociedades por A<;5es e normas da Comissao de Valores Mobiliarios. 
3. Principais Praticas Contabeis 
As principais praticas contabeis adotadas na elabora<;ao das demonstra<;5es financeiras sao: 
a) Apuracao do resultado 
As receitas e despesas sao apropriadas obedecendo ao regime de competencia. 
b) Provisao para creditos de liguidacao duvidosa 
E calculada com base nas perdas estimadas e seu montante e considerado suficiente para cobrir 
eventuais perdas na realiza<;ao das contas a receber. 
c) Estogues 
Estao demonstrados ao custo medio das compras ou produ<;ao, inferior ao custo de reposi<;ao ou aos 
valores de realiza<;ao. As importa<;5es em andamento estao demonstradas ao custo acumulado de cada 
importa<;ao. 
d) Demais ativos circulantes e de Iongo prazo 
Estao demonstrados pelo valor de realiza<;ao, incluindo quando aplicavel, os rendimentos e as 
varia<;5es cambiais ou monetarias auferidos. 
3. Principais Praticas Contabeis - Continua<;ao 
e) Investimentos Permanentes 
Con forme demonstrado na nota explicativa n° 10 os investimentos em controladas e coligadas estao 
registrados pelo metodo de equivalencia patrimonial. Outros investimentos estao registrados pelo custo 
de aquisi<;ao tendo sido constituida provisao para eventuais perdas na realiza<;ao, quando aplicavel. 
f) Imobilizado 
E demonstrado pelo custo de aquisi<;ao ou constru<;ao deduzido da deprecia<;ao acumulada, calculada 
pelo metodo linear, utilizando-se taxas que levam em considera<;ao a vida uti! econ6mica dos bens, 
conforme demonstrado na nota explicativa n° 11. 
g) Passivos circulante e exigivel a Iongo prazo 
Estao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos 
correspondentes encargos em base "pro rata"- die. 
4. Demonstra~oes Financeiras Consolidadas 
As demonstra<;i.'ies financeiras consolidadas dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2004 e de 2003 
abrangem a Empresa Brasileira de Compressores S.A. - EMBRACO e as seguintes sociedades 
controladas: 
Participa~iio no capital social - % 
2004 2003 
Direta Indireta Direta Indireta 
Beijing Embraco Snowflake Compressor Co. Ltd. 
Eating Companhia de Gestiones y Participaciones S.A. 
Embraco Europe S.r.L. 
Embraco Mexico S. de R. L. de C. V. 
Embraco North America, Inc. 












Na elabora<;ao de suas demonstra<;i.'ies financeiras, as empresas controladas observam as mesmas praticas 
contabeis adotadas pela controladora, assim como tern por data base, dezembro de cada exercicio. Tais 
demonstra<;i.'ies financeiras sao tambem submetidas a exame por parte dos auditores independentes 
contratados pela controladora. 
Na elabora<;ao das demonstra<;i.'ies financeiras consolidadas foram adotados os seguintes procedimentos: 
4. Demonstra~oes Financeiras Consolidadas - Continua<;ao 
a) Empresas no exterior controladas direta ou indiretamente 
As demonstra<;i.'ies financeiras das empresas controladas localizadas no exterior foram elaboradas 
originalmente na moeda de cada pais onde se localizam e, convertidas para d61ares norte americanos 
sendo que, para fins de avalia<;ao da equivalencia patrimonial e consolida<;ao, estas foram traduzidas 





Nas demonstrac;oes financeiras consolidadas foram eliminadas as contas correntes, os mutuos e as 
receitas e despesas entre as empresas consolidadas e os resultados nao realizados, bern como os 
investimentos em sociedades controladas. A participac;ao dos acionistas minoritarios no patrim6nio 
liquido e no resultado das controladas esta apresentada de modo destacado. 
A conciliac;ao entre o resultado do exercicio e o patrim6nio da controladora e o consolidado em 31 de 
dezembro de 2004 e 2003 e como segue: 
Resultado do exercicio Patrimonio liguido 
2004 2003 2004 2003 
Controladora 23.297 67.689 788.038 772.956 
Resultados nao realizados nas transac;oes entre 
a controladora e suas controladas 5.949 17.568 (5.949) 
Consolidado 29.246 85.257 788.038 767.007 
Contas a Receber 
Controladora Consolidado 
2004 2003 2004 2003 
Contas a receber: 
Clientes nacionais 30.852 36.587 30.928 36.587 
Clientes no exterior 36.740 59.505 284.043 280.705 
Empresas relacionadas 81.803 70.765 106.160 112.914 
Tftulos descontados (10.645) (1 0.645) 
Saques cambiais de exportac;ao (29.545) (51.169) (50.491) (68.667) 
Provisao para creditos de liquidac;ao (4.395) (3 .540) (10.484) (7.614) 
duvidosa 
115.455 101.503 360.156 343.280 
Estoques 
Controladora Consoli dado 
2004 2003 2004 2003 
Produtos acabados 38.933 33.609 420.431 327.941 
Produtos em elaborac;ao 13.715 13.068 41.231 51.086 
Materias-primas e componentes 73.913 43.203 155.262 114.314 
Importac;oes em andamento e outros 17.983 17.337 43.475 44.561 
144.544 107.217 660.399 537.902 
Impostos a Recuperar e Antecipados 
Controladora Consolidado 
2004 2003 2004 2003 
IRPJ antecipado 21.744 2.817 21.744 4.066 
Contribuic;ao social antecipada 1.647 1.647 
ICMS a compensar 148.272 85.384 148.272 85.384 
IPI a compensar 5.946 7.231 5.946 7.231 
COFINS a compensar 27.729 27.729 
PIS a compensar 18.858 327 18.858 327 
Impastos a recuperar de controladas 17.026 18.522 
Outros 1.766 1.277 7.694 8.535 
224.315 98.683 247.269 125.712 
Ativo Circulante 177.563 86.715 200.517 113.744 
Realizavel a Iongo Prazo 46.752 11.968 46.752 11.968 
0 ICMS a compensar refere-se a saldos credores originados, basicamente, das operayoes de exportayao da 
Companhia, os quais estao sendo compensados mensalmente com ICMS devido sabre vendas no mercado 
intemo. Tais creditos tambem estao sendo, parcialmente, transferidos para outros contribuintes no Estado, 
porem sujeitos a aprovayao previa das autoridades fiscais, conforme Legislayao do Estado de Santa 
Catarina. 
8. lmposto de Renda e Contribui~i'io Social 
0 impasto de renda e a contribuiyao social diferidos ativos e passivos, foram constituidos considerando as 
aliquotas vigentes e tern a seguinte composiyao: 
Controladora 
2004 2003 
Impasto de renda diferido ativo sabre: 
Provisoes temporariamente nao dedutiveis 7.670 9.984 
Plano de previdencia privada 3.154 2.274 
Plano de saude 1.095 1.036 
11.919 13.294 
Contribuiyao social diferida ativa sabre: 
Provisoes temporariamente nao dedutiveis 2.296 3.291 
Plano de previdencia privada 1.135 818 
Plano de sat1de 394 373 
3.825 4.482 
15.744 17.776 
Ativo circulante 8.107 10.437 
Realizavel a Iongo prazo 7.637 7.339 
8. Imposto de Renda e Contribuiyiio Social- Continuayao 
Impasto de renda diferido passivo: 
Sabre diferenyas entre saldo contabil e 
fiscal do ativo imobilizado 




















Sabre provisoes temporariamente nao dedutiveis 288 288 
------~~----------------~~----------
Exigivel a Iongo prazo 1.337 393 2.595 2.198 
Os estudos efetuados pela Administrayao da Companhia indicam uma expectativa de que os creditos 
fiscais diferidos ativos serao substancialmente realizados em 2005 e 2006, exceto aqueles relativos ao 
Plano de Previdencia Privada, con forme classificayao de curta e Iongo prazo apresentada no balanyo. 
Foram registrados no resultado do exercicio, os seguintes montantes de impasto de renda e contribui9ao 
social correntes e diferidos: 
Controladora Consoli dado 
2004 2003 2004 2003 
Varia9ao no: 
Impasto de renda corrente (31.148) ( 42.256) (40.767) (50.184) 
Impasto de renda diferido (2.031) 2.412 (2.598) (4.397) 
Impasto de renda (33.179) (39.844) (43.365) (54.581) 
Varia9ao na: 
Contribui9ao social corrente 588 11.989 588 11.990 
Contribui9ao social diferida (945) 1.062 (1.760) (1.330) 
Contribui9ao social (357) 13.051 (1.172) 10.660 
8. Imposto de Renda e Contribuil;ao Social- Continuayao 
A conciliayao dos tributos lanyados ao resultado do exercicio da controladora e como segue: 
2004 2003 
Imposto de Contribui~ao Imposto de Contribui~ao 
rend a social renda social 
Luera antes dos impastos sabre renda, da 
participayao estatuti:iria e da reversao dos 
juras sabre capital proprio 56.317 56.317 95.404 95.404 
Participayao estatuUtria 516 516 (922) (922) 
Diferenyas permanentes: 
Equivalencia patrimonial 94.366 94.366 66.080 66.080 
Ganho (perda) de cambia sabre 
investimentos no exterior 4.617 4.617 23.644 23.644 
Juras sabre o capital proprio (8.215) (8.215) (22.182) (22.182) 
Outras 14.229 15.970 (475) 1.280 
Base de calculo 161.830 163.571 161.549 163.304 
Ali quotas 25% 9% 25% 9% 
40.458 14.721 40.387 14.697 
Diferen9a de aliquota (24) (24) 
Efeitos da Emenda Constitucional 33/2001 (8.104) (27.307) 
IR s/ Luera na Exportayao BEFIEX (7.728) (6.525) 
Impasto sabre Iueras no exterior (1.199) (421) 
Ajustes DIPJ 473 265 680 (20) 
33.179 357 39.844 (13.051) 
A conciliayao dos tributos lan9ados ao resultado nao esta sendo apresentada na forma consolidada em 
virtude de determinadas empresas controladas estarem sujeitas a diferentes aliquotas de impasto de renda 
vigentes nos respectivos paises onde as empresas operam. 
a) A Companhia recalculou o valor da contribui<;ao social com base na Emenda Constitucional n° 
33 de 11 de dezembra de 2001, a qual determina que a Contribui<;ao Social nao incide sabre as 
receitas decorrentes de exportayao. Os efeitos acumulados decorrentes dessa medida, 
representam o montante de R$ 35.411, sendo que o montante de R$ 8.104 foi registrado 
diretamente contra o resultado do exercicio de 2004 e (R$ 27.307 no resultado do exercicio de 
2003). 
b) Com base em decisao favoravel praferida pel a 8" Camara do I o Conselho de Contribuintes, 
mediante Acordao n° 108-07.564, que afastou a tributa9ao do Iuera das exporta<;oes em program a 
BEFIEX, quanta a responsabilidade pelos tributos desde o inicio do pragrama, a Companhia 
recalculou no exercicio de 2004, o impasto de renda do periodo de 1994 a 1998 e a contribui9iio 
social do perfodo de 1993 a 1998 recolhidos a maior. Os registros contabeis foram realizados 
como segue: 
8. Imposto de Renda e Contribui9iio Social- Continua9iio 
b.1) Impasto de Renda: 
b.l.1) Constitui9iio de credito de IRPJ s/Lucro na Exportayao-BEFIEX recolhido a maior 
de R$ 19.200, em impastos a recuperar no Ativo Circulante; e 
b.1.2) Registro ao Resultado do exercicio de R$ 11.4 72 no grupo contabil de receitas 
Financeiras e R$ 7.728 no grupo de Provisao de Impasto de Renda; 
b.2) Contribui9iio Social: 
b.2.1.) Constitui9iio de credito de CSLL s/Lucro na Exporta9iio-BEFIEX recolhido a maior 
de R$ 15.241, em impastos a recuperar no Ativo Circulante; e 
b.2.2) Registro no Resultado do exercicio de R$ 8.716 no grupo contabil de Receitas 
Financeiras e R$ 6.525 no grupo de Provisao de Contribui9iio Social. 
9. Empresas Relacionadas 
a) Opera96es comerciais 
As opera96es de compra e venda realizadas com empresas relacionadas sao efetuadas a preyos e condi96es 
normais de mercado. 
Controladora Consolidado 
2004 2003 2004 2003 
Contas a receber 81.803 70.765 106.160 112.914 
Contas a receber de Iongo prazo 
Demais contas a pagar 
Vendas 









Os mutuos entre empresas relacionadas foram firmados com a finalidade de financiar o capital de giro 
necessaria a manuten9iio de suas operay5es, com a emissao de respectivas notas promiss6rias. Os acordos 
firm ados entre as partes estabelecem que tais saldos serao quitados num periodo inferior a um ano. 
Empresas Relacionadas 
Ativo 
Multi bras Eletrodomesticos S/ A. 
Passivo 
Whirlpool CorporationS/A. 
Whirlpool Europe BV 
Whirlpool Europe BV 
Total do passivo 
Controladora Consoli dado 
En cargos 2004 2003 2004 2003 
100% SELIC 24.116 92.643 24.116 92.643 
V.C. + Juros 1,4% a.a. 194.859 158.880 
V.C. + Juros 2,62% a.a. 343.447 295.254 
V.C. + Juros 7,3% a.a. ------------=:-3=:.11=-=·-=-62::.:5~--:2::-::7-::-5-::.5::-::9-::-8_ 
849.931 729.732 
10. Investimentos em Controladas e Coligadas 
II. 
12. 
Participat;3o da Controladora lnforma~iies da Controlada 
Beijing Embraco Snowflake 
Compressor Co. Ltd. 
Ealing Companhia de Gestiones y 
Participaciones S.A. 
Embraco Europe S.r.L. 
Embraco Mexico S. de R. L. de C. V. 
Beijing Embraco Snowflake Compressor 
Co. Ltd. 
Ealing Companhia de Gestiones y 
Participaciones S.A. 
Embraco Europe S.r.L. (a) 
Embraco Mexico S. de R. L. de C. V. 
Outros investimentos em associadas 
Outros 







Saldos em 31 de 































Perda cambial em 








a) Em reuniiio do Conselho de Administrayiio realizada em 12 de abril de 2004, foi aprovado aumento de capital da controlada Embraco Europe 
S.r.L. no valor de Euros 15.000 mil (quinze milhoes de euros) correspondente a R$ 55.166. As integralizayoes de R$ 26.670 e R$ 28.496 foram 
efetuadas em 24 dejunho e 24 de setembro de 2004, respectivamente. 
b) Em reuniiio do Conselho de Administrayiio realizada em 10 de novembro de 2003, foi constituida a Embraco Mexico S. de R. L. de C. V. o 
capital inicial foi integralizado em 04 de maio de 2004, no valor de US$ 196 (cento e noventa seis mil d6lares americanos) correspondente a 
R$ 582. 
lmobilizado 
Tenenos e construy6es 
M<iquinas e equipamentos 
M6veis e utensilios 
Veiculos 
Imobilizado intangivel 
Outros bens e marcas 
Imobilizado em andamento 
Financiamentos 





















Variayao cambial e juros de 2% a 5,31% a.a. 
Passivo circulante 
Canso lid ado 
2003 2004 2003 
Depreciac;fio 
Liquido Custo acumulada Liquido Liquid a 
25.762 324.326 146.360 177.966 174.308 
187.159 1.913.785 1.318 023 595.762 567.947 
11.237 89.295 71.113 18.182 15.926 
2.207 9.667 5.061 4.606 5.837 
81.679 81.679 
2.279 102.820 90.857 I 1.963 6.592 
106.646 63.148 63.148 120.293 
335.290 2.584.720 1.713.093 871.627 890.903 
Controladora Consoli dado 
2004 2003 2004 2003 
40.154 169 75.134 22.959 
40.154 169 75.134 22.959 







Saldos em 31 de 













10 a 40 
10 a 20 
20 
6 a 20 
10 a oo 
Os financiamentos da Controladora referem-se basicamente, a adiantamentos de contrato de dimbio; os 
financiamentos das controladas foram destinados a financiar o capital de giro necessaria a manutenyao de 
suas opera96es, possuem garantias corporativas, atraves de avais concedidos pela Whirlpool Corporation. 
13. Provisoes e Demais Contas a Pagar 
Controladora Consolidado 
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14. 
2004 2003 2004 2003 
Juros sobre o capital proprio e dividendos 
propostos 19.061 19.061 
Provisao para reestrutura((ao 159 5.617 
Programa de participa((ao no resultado 3.813 14.376 4.410 14.376 
Frete sobre exporta((oes 5.223 3.717 6.846 7.182 
Alugueis e trademark a pagar 14.376 12.036 
Comissoes a pagar 481 1.373 481 4.138 
Provisao para garantia 913 944 3.323 3.315 
Provisao energia eletrica 2.164 2.260 2.972 5.549 
Saude bradesco a pagar 923 657 923 657 
Outras contas a pagar 1.025 946 24.511 5.522 
14.542 43.334 58.001 77.453 
Passivo Traba1hista no Exterior 
Conforme legislayao italiana, a Embraco Europe S.r.L. mantem passivo no montante de R$48.182 
(R$58.267 em 2003), correspondente ao valor de urn salario por ano de servi((OS prestados para cada urn 
de seus funcionarios, referente a custos de indeniza9ao no caso de demissao. 
15. Compromissos e Contingencias 
Baseada na opiniao de seus advogados, a Companhia e suas controladas constituiram provisao para 
contingencias, em montantes considerados necessarios para cobrir eventuais perdas que possam advir do 
desfecho de processos fiscais, cfveis e trabalhistas em andamento. Adicionalmente, os seguintes assuntos 
relevantes vern sendo discutidos pela Companhia na esferajudicial: 
15. Compromissos e Contingencias- Continuayao 
a) Emorestimo bancario 
Em 1989 a Companhia iniciou A9ao Declaratoria de Inexigibilidade de Obriga((ao representada por 
contratos de emprestimo e nota promissoria, por entender que tais titulos haviam sido assinados por 
quem nao tinha poderes estatutarios e o emprestimo que a instituiyao financeira alegava ter sido 
tornado pela Companhia nao havia sido aprovado pelo Conselho de Administra9ao desta. 
Em setembro de 2000 essa A9ao Declaratoria foi julgada improcedente, com fundamento na teoria da 
aparencia de representa((ao. 
Em setembro de 2001, a institui9ao financeira ajuizou A9ao Ordinaria de Cobran9a, cuja contesta((ao 
a Companhia protocolou em outubro de 2001 sob os fundamentos, entre outros, de que a Companhia 
nunca recebeu ou usou o valor dos alegados emprestimos. A Companhia tambem contestou e esta 
discutindo, os indices de atualiza((ao monetaria, criterios de calculos e taxas de juros e multa, 
eventualmente incidentes sobre o valor original dos alegados emprestimos, que em 14 de junho de 
1989, era de NCz 33.598 mil, equivalentes a US$ 25.414 mil. 
Simultaneamente a contesta((ao, a Companhia apresentou Reconven((ao, pleiteando a devolu((ao, pela 
institui((iio financeira, a conta corrente aberta por esta em nome da Companhia, dos valores 
resultantes dos alegados emprestimos, que haviam sido depositados na referida conta corrente e 
foram dela retirados atraves de cheques administrativos de iniciativa e responsabilidade da propria 
institui((ao financeira. 
A A((ao e a Reconvenyao ainda nao tiveram decisao de merito, e os respectivos recursos incidentes 
tambem continuam pendentes de julgamento. A Administra((ao, baseada na opiniao de seus 
assessores juridicos, considerou desnecessario constituir qualquer provisao relacionada a este ass unto. 
b) Credito-Premio de Impasto sobre Produtos Industrializados - IPI 
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b.1) Em mars;o de 1995, transitou em julgado ac6rdao do Tribunal Regional Federal da Quarta 
Regiao (Porto Alegre) que deu provimento a as;ao movida pela Companhia junto a Uniao 
pleiteando o reconhecimento do direito ao credito-premio de IPI referente as exportas;oes 
contratadas ate 31 de dezembro de 1989 e embarcadas subseqi.ientemente. 0 direito referente a 
essa as;ao no montante de R$ 35.038 foi integralmente realizado e apropriado ao resultado de 
I 995, em receita bruta de vend as. 
A Companhia teve parcela dos creditos e determinados indices de corres;ao monetaria utilizados na 
apuras;ao de seus creditos fiscais de IPI, contestados pelas autoridades fiscais. 
Em 2004 a Companhia obteve decisao no Conselho de Contribuintes onde, por maioria declarou-se a 
nulidade do referido auto de infras;ao. A Uniao Federal, recorreu dessa decisao a Camara Superior de 
Recursos. 
Baseada na opiniao dos consultores juridicos, extemos e internos, de que a contestas;ao e 
improcedente, por carecer de fundamentas;ao juridicae contrariar a jurisprudencia dominante dos 
tribunais superiores, e que, em decorrencia, sao remotas as possibilidades de que a exigencia fiscal 
prevales;a, a Administras;ao considera desnecessaria a constituis;ao de qualquer provisao. 
15. Compromissos e Contingencias- Continuas;ao 
b.2) Em dezembro de 1996, transitou em julgado decisao favoravel no processo judicial relativo ao 
direito ao credito-premio vinculado as exportas;oes, no ambito do programa BEFIEX, relativas a 
todo o periodo em que o programa esteve em vigor, ou seja, de 14 de julho de 1988 ate 13 de 
julho de 1998. 
A referida sentens;a esta sendo objeto de liquidas;ao, ocasiao em que os valores apurados serao 
homologados. Ap6s a homologas;ao sera definida a forma de sua efetiva realizas;ao. 
Com relas;ao as exportas;oes realizadas ap6s a data da sentens;a, correspondente aos exercicios 
findos em 31 de dezembro de 1997 e 1998, foi apropriado ao resultado dos respectivos 
exercicios, em receita bruta de vendas, o montante de R$ 56.252 e R$ 35.905 , correspondente a 
credito premio de IPI exportas;ao, respectivamente. Desde entao, nao houve aproprias;ao ao 
resultado. 
A Companhia teve parcela dos creditos de IPI (R$ 16.369 - valor original) contestados pelas 
autoridades fiscais. 
Com relas;ao ao processo judicial acima mencionado, a Uniao Federal ajuizou as;ao rescis6ria 
em dezem bro de 1998, visando desconstituir a decisao proferida em 1996 que concedeu o 
direito ao credito-premio de IPI no ambito do programa BEFIEX. Em agosto de 2003, tal as;ao 
foi julgada totalmente improcedente pelo Tribunal Regional Federal de Brasilia. A Uniao 
Federal recorreu da decisao aos tribunais superiores. 0 referido Tribunal negou seguimento ao 
recurso interposto por entende-Io incabivel face a pacifica jurisprudencia sobre o merito da 
as;ao. A Uniao Federal, apresentou agravo ao Superior Tribunal de Justis;a pleiteando que o 
recurso seja processado, o qual aguarda aprecias;ao pelo Ministro Relator do caso. 
Baseada na opmiao dos consultores juridicos, externos e internos, de que a contestas;ao e 
improcedente e que sao remotas as possibilidades de que a exigencia fiscal prevales;a, a 
Administras;ao considerou desnecessaria a constituis;ao de qualquer provisao. 
A fixas;ao do montante definitivo ao qual a Companhia tern direito devera ser estabelecida ap6s 
sentens;a judicial a ser proferida no processo de "liquidas;ao por artigos". 
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16. Patrimonio Liquido 
a) Capital social 
0 capital social, subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2004 e 2003, e representado por 
664.727.025 a96es sem valor nominal, sendo 465.924.500 ordimirias e 198.802.525 preferenciais. 
b) Apraprias:oes do lucro 
i) Reserva legal - constituida em montante equivalente a 5% do lucro liquido do exercicio, ate o 
limite de 20% do capital social; 
16. Patrimonio Liquido- Continua9ao 
ii) Reten9ao de Iueras - corresponde ao remanescente dos Iueras, visando, principalmente, atender ao 
plano de investimentos da Companhia e ao refor9o do capital. 0 plano de investimento da 
controladora e contraladas para o ano de 2005, na ordem de US$ 40.000 mil, a ser apravado em 
reuniao do Conselho de Administra9ao, destina-se basicamente aos programas de expansao, 
desenvolvimento tecnologico, redu9ao de custos, qualidade, social, meio ambiente e edifica((oes. 
c) Juros sobre o capital proprio e dividendos 
Aos titulares de a96es sao atribuidos, em cada exercicio, dividendos ou juros sobre o capital proprio 
nao inferiores a 25% do lucra liquido. Sao destinados as a96es preferenciais dividendos, ou juras 
sobre capital proprio em valor 10% superior aqueles destinados as a96es ordinarias. 
Em reuniao do Conselho de Administra9ao realizada em 19 de julho de 2004 foi aprovada o 
pagamento de juros sobre capital proprio para todas as a96es integrantes do capital social atual 
subscrito e integralizado no montante de R$ 8.215, sendo R$ 12,00 por lote de mil a96es ordinarias e 
R$ 13,20 por lote de mil a96es preferenciais. 0 valor dos juras creditados, liquido do impasto de 
renda na fonte, corresponde a 30,3% do lucro liquido do exercicio. 
17. Plano de Previdencia Privada 
A Companhia, juntamente com outras empresas do grupo, tem contratado pianos de complementa9ao de 
beneficios de aposentadoria (a seguir denominado "Plano"), administrados junto a entidade aberta de 
previdencia privada. 0 Plano pode ser segregado em dois grupos distintos de participantes que percebem 
beneficios diferenciados a saber: 
a) Plano Nao Fundadores 
Participam 5.889 empregados inscritos no plano a partir de I' de agosto de 1994. 
Em dezembro de 2002, a Companhia promoveu a altera9ao deste plano da modalidade de "beneficio 
definido - BD" para "contribui((ao definida- CD", resultando um evento de liquida((ao antecipada do 
plano de beneficio, cujos efeitos foram reconhecidos no resultado do exercicio de 2002. 
Em maio de 2003, os direitos adquiridos pelos participantes pelo plano "BD" relativos a servi9os 
passados foram mensurados com base em avalia9ao atuarial, resultando em valores individuais de 
reservas matematicas, cuja correspondente quantia monetaria foi apontada em contas individuais no 
plano "CD". 
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0 excedente dos fundos patrimoniais do plano "BD" sobre o total de reservas individuais migradas 
para o plano "CD" resultou em urn ativo atuarial de R$3.763 registrado a credito no resultado 
operacional do exercicio. 
Em conformidade com a Deliberar;;ao CVM n° 371/00, o saldo excedente foi registrado como despesa 
antecipada, na extensao em que ira reduzir futuras contribuir;;oes da Companhia ao plano. 
17. Plano de Previdencia Privada - Continuar;;ao 
0 custo do plano "CD" e compartilhado entre os participantes e a Companhia podendo a parcela de 
contribuir;;ao da Companhia variar entre 50% e 200% da contribuir;;ao do participante, conforme 
tabela progressiva em funr;;ao da faixa etaria do empregado. Em 2004, a contribuir;;ao da empresa no 
plano "CD", reconhecida no resultado do exercicio, foi de R$ 2.367. 
Em funr;;ao das caracteristicas da modalidade "CD", os riscos atuariais e de investimentos do Plano 
Nao Fundadores sao suportados pelos participantes do Plano, havendo garantia por parte da entidade 
de previdencia privada de rendimento minimo dos ativos de TR mais 6% ao ano. 
b) Plano Fundadores 
Participam 67 empregados e dirigentes inscritos no plano antes de 1' de agosto de 1994. Neste plano, 
onde a modalidade e a de beneficia definido "BD", OS seguintes beneficios sao oferecidos: 
• Aposentadoria por tempo de servir;;o para os participantes contribuintes que se tomam elegiveis 
de acordo com os criterios do plano de beneficios - o beneficia e equivalente a 85% do salario 
nominal indicado na proposta de inscrir;;ao menos o valor da pensao da aposentadoria pago pelo 
INSS; 
• Aposentadoria por invalidez total e permanente - definido como 70% do valor do beneficia de 
aposentadoria por tempo de servir;;o e pago de forma vitalicia; 
• Pensao aos c6njuges - definido como 50% do valor do beneficia de aposentadoria por tempo de 
servir;;o e pago de forma vitalicia; 
• Pensao aos filhos - definido como 30% do valor do beneficia de aposentadoria por tempo de 
servir;;o e pago ate o filho mais jovem completar 21 anos de vida; e 
• Beneficia minimo -rend a mensa! vitalfcia de 10% do salario. 
A Companhia contribui com 85% do custo total, acrescido da parcela do participante que exceder a 
8% do salario. 
Em funr;;ao de recursos excedentes no FGB (Fundo Gerador de Beneficios), a Companhia nao 
efetuou contribuir;;oes nos exercicios de 2004 e 2003 para formar;;ao das reservas do Plano. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade internacional de 
atuaria, pela legislar;;ao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o 
Iongo prazo previsto para a integralizar;;ao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por 
atuario independente na data base de 31 de dezembro de 2004, foram adotados 0 metodo atuarial de 
Credito Unitario Projetado e as seguintes hip6teses econ6micas e biometricas: 
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17. Plano de Previdencia Privada - Continua9iio 
Hip6teses economicas (taxas nominais): 
Taxa de desconto 
Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento salarial futuro 
Reajuste futuro do beneficia do Plano 
Reajuste futuro do beneficia do INSS 
Taxa estimada de infla~tao de Iongo prazo, incorporada nas demais taxas 









Tabua de mortalidade (ativos) 
Tabua de mortalidade (invalidos) 
Tabua de entrada em invalidez 
Rotatividade 
I dade de aposentadoria 
% de casados na data da aposentadoria 
Diferen9a de idade entre os c6njuges 
UP-84 com 1 ano de agravamento 
IAPB-57 
Tabua Willian Mercer de Entrada em Invalidez 
Fundadores: 6% a.a. 
60 anos 
95% 
Esposa 4 anos mais jovem que o esposo 
A concilia~tao dos ativos e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2004 e como segue: 
R$ 
2004 2003 
Valor presente das obriga96es atuariais com cobertura 
Valor presente das obriga96es atuariais a descoberto 
Valor presente das obriga96es atuariais 
Valor justo dos ativos do plano 
Valor presente das obriga96es em excesso ao valor justo dos ativos do plano 
Ganhos/perdas atuariais nao reconhecidos 
Passivo atuarialliquido 
A movimenta9iio do passivo atuarialliquido no exercicio de 2004 foi como segue: 
Passivo atuarialliquido em 31 de dezembro de 2003 
Despesa reconhecida no resultado do exercicio 
Passivo atuarialliquido em 31 de dezembro de 2004 
17. Plano de Previdencia Privada - Continua~tao 


















Custo do servi9o corrente 
Ganhos ou perdas atuariais nao reconhecidos 
Juros sobre as obriga96es atuariais 












Contribui<;ao de empregado (287) (316) 
Despesa (receita) total reconhecida no resultado de 2004 3.521 2.993 
A previsao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercfcio de 2005 e como segue: 
Custo do servi<;o corrente 
Juros sobre as obriga<;5es atuariais 
Rendimento dos ativos do plano 
Contribui<;ao de empregado 







Em dezembro de 2002, a Companhia instituiu plano de assistencia medica que garante a manuten<;ao de 
cobertura vitalfcia ao grupo de empregados aposentados e c6njuges. Este grupo conta com 188 
participantes assistidos em gozo do beneficia. As despesas decorrentes do beneficia oferecido sao 
suportadas integralmente pela Companhia. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade intemacional de atuaria, 
pela legisla<;ao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o Iongo prazo 
previsto para a integraliza<;ao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por atmirio independente 
na data de 31 de dezembro de 2004, resultou na estimativa de passivo no valor de R$ 4.3 81 (R$4.145 em 
2003) para cobertura dessas obriga<;5es. Foram adotados o metodo atuarial de Credito Unitario 
Projetado e as seguintes hip6teses econ6micas e biometricas: 
Taxa de desconto 
Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento nominal dos custos medicos 
Taxa de aumento na utiliza<;ao da assistencia 
medica 
Taxa estimada de infla<;ao no Iongo prazo, 
incorporada nas demais taxas nominais 






UP-94 com 3 anos de agravamento 
A previsao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercfcio de 2005 e de R$ 855, referentes 
a custos do servi<;os e juros sobre as obriga<;5es atuariais. 
19. Programa de Participa~ao nos Resultados 
0 Conselho de Administra<;ao da Companhia aprovou, com base na legisla<;ao em vigor, a implanta<;ao 
do PPR- Programa de Participa<;ao nos Resultados. 
As premissas para calculo e detennina<;ao do montante a ser pago pela Companhia a titulo de PPR e 
revista anualmente, inclusive com o envolvimento de representantes dos empregados e levam em 
considera<;ao alguns aspectos de lucratividade da Companhia como condi<;5es determinantes. 
Objetivando a aferi<;ao do desempenho e conseqiiente divisao do montante a ser distribuido, foram 
estabelecidas tambem, regras de performance globais, setoriais e individuais. 
A Companhia, com base no resultado alcan<;ado e nas regras estabelecidas, contabilizou no resultado 
operacional, neste exercfcio, o montante de R$ 6.354 (R$12.486 em 2003). 
20. Seguros Contratados 
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Em 31 de dezembro de 2004, a cobertura de seguros contra incendio, roubo, colisao e riscos diversos 
sabre bens do ativo imobilizado, produtos em estoques e lucros cessantes, e considerada suficiente pela 
Administra91io para cobrir eventuais sinistros. 
21. Instrumentos Financeiros 
Em 31 de dezembro, a Companhia possuia ativos e passivos expostos a varia91io cambial e efetuou 
opera96es envolvendo instrumentos financeiros com o objetivo de reduzir os riscos relacionados as 
flutua96es nas taxas de ciimbio sabre seus direitos presentes e futuros, expostos a varia91io cambial. Esses 
instrumentos financeiros sao representados por Contratos de Derivativos ( Swap/Op96es ). Os ganhos de 
R$ 25.635, referentes as opera96es que se encerraram no periodo foram registrados ao Resultado do 
Exercicio. 
Adicionalmente, o valor contabil dos instrumentos financeiros referentes aos demais ativos e passivos 
eqiiivale aproximadamente ao seu valor de mercado e esH'io registrados contabilmente em 31 de 
dezembro de 2004. 
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NOTAS EXPLICATIVAS EMBRACO 31/12/2006 
1. Contexto Operacional 
A Companhia e suas controladas Hlm por objeto social: 
a) a industrializa<;ao, a comercializa<;ao, a importa<;ao, a exporta<;ao, a comissao, a consigna<;ao e a 
representa<;ao de: 
i) compressores hermeticos para refrigera<;ao, motores eletricos, e 
ii) maquinas, equipamentos, ferramentas, fundidos, pe<;as, materias-primas e insumos necessarios a 
fabrica<;ao e venda de produtos da Companhia. 
b) a presta<;ao de servi<;os, de manuten<;ao, de instala<;ao, de assistencia tecnica e de desenvolvimento de 
projetos relacionados aos produtos da Companhia. 
C) a participa<;ao, na qualidade de s6cia ou acionista, em outras empresas. 
2. Base de Prepara~iio e Apresenta~iio das Demonstra~oes Contabeis 
As demonstra<;oes contabeis sao elaboradas em observfmcia as disposi<;oes contidas na Lei das Sociedades 
por A<;oes e normas da Comissao de Valores Mobiliarios. 
3. Principais Pniticas Contabeis 
As principais praticas contabeis adotadas na elabora<;ao das demonstra<;oes contabeis sao: 
a) Apuracao do resultado 
As receitas e despesas sao apropriadas obedecendo ao regime de competencia. 
b) Provisao para creditos de liguidacao duvidosa 
E calculada com base nas perdas estimadas e seu montante e considerado suficiente para cobrir 
eventuais perdas na realiza<;ao das contas a receber. 
c) Estogues 
Sao registrados ao custo medio das compras ou produ<;ao, inferiores ao custo de reposi<;ao ou aos 
valores de realiza<;ao. As importa<;oes em andamento estao registradas ao custo acumulado de cada 
importa<;ao. 
d) Demais ativos circulantes e de Iongo prazo 
Estao registrados pelo valor de realiza<;ao, incluindo quando aplicavel, os rendimentos e as varia<;oes 
cambiais ou monetarias auferidos. 
3. Principais Praticas Contabeis- Continua<;ao 
e) Investimentos Permanentes 
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Conforme demonstrado na nota explicativa n° 10 os investimentos em controladas e coli gad as estao 
registrados pelo metodo de equivalencia patrimonial. Outros investimentos estao registrados pelo custo 
de aquisi((ao tendo sido constituida provisao para eventuais perdas na realiza((ao, quando aplicavel. 
f) Imobilizado 
Demonstrado na nota explicativa n°. 11, e registrado pelo custo de aquisi((ao ou constru((ao deduzido 
da deprecia9ao acumulada, calculada pelo metodo linear, utilizando-se taxas que levam em 
considera((ao a vida uti! econ6mica dos bens, exce((ao feita a deprecia9ao da conta de maquinas e 
equipamentos que foi calculada, a pmiir de outubro de 2005, com base em laudo de Determina9ao de 
Vida Uti! Remanescente. 
g) Passivos circulante e exigivel a Iongo prazo 
Estao registrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos 
correspondentes encargos em base "pro rata"- die. 
4. Demonstra~,:oes Contabeis Consolidadas 
As demonstra96es contabeis consolidadas dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2005 e de 2004 
abrangem a Empresa Brasileira de Compressores S.A. - EMBRACO e as seguintes sociedades 
controladas: 
Participa~,:ao no capital social - % 
Beijing Embraco Snowflake Compressor Co. Ltd. 
Eating Companhia de Gestiones y Participaciones S.A. 
Embraco Europe S.r.L. 
Embraco Mexico S. de R. L. de C. V. 
Embraco North America, Inc. 

















Na elabora((ao de suas demonstra96es contabeis, as empresas controladas observam as mesmas praticas 
contabeis adotadas pela controladora, assim como tem por data base, dezembro de cada exercicio. Tais 
demonstra96es contabeis sao tambem submetidas a exame por parte dos auditores independentes 
contratados pela controladora. A Embraco Mexico nao foi submetida a auditoria independente, devido a 
sua imaterialidade no conjunto das demonstra96es contabeis consolidadas. 
Na elabora((ao das demonstra96es contabeis consolidadas foram adotados os seguintes procedimentos: 
4. Demonstra~,:oes Contabeis Consolidadas- Continua((ao 
a) Empresas no exterior controladas direta ou indiretamente 
As demonstra96es contabeis das empresas controladas localizadas no exterior foram elaboradas 
originalmente na moeda de cada pais onde se localizam e, convertidas para d6lares norte americanos 
sendo que, para fins de avalia((ao da equivalencia patrimonial e consolida((ao, estas foram traduzidas 
para reais pela taxa do D6lar Norte Americana em 31 de dezembro de cada ano exercicio. 
b) Eliminacoes 
Nas demonstra96es contabeis consolidadas foram eliminadas as contas correntes, os mutuos e as 
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receitas e despesas entre as empresas consolidadas e os resultados nao realizados, bem como os 
investimentos em sociedades controladas. A participa9ao dos acionistas minoritarios no patrim6nio 
lfquido e no resultado das controladas esta apresentada de modo destacado. 
A conciliavao entre o resultado do exercicio eo patrim6nio da controladora eo consolidado em 31 de 
dezembro de 2005 e 2004 e como segue: 
Controladora 
Resultados nao realizados nas transac;;oes entre 
a contra ladora e suas controladas 
Consolidado 
5. Contas a Receber 
Contas a receber: 
Clientes nacionais 
Clientes no exterior 
Empresas relacionadas 
Tftulos descontados 
Saques cambiais de exportac;;ao 
Provisao para creditos de liquidac;;ao duvidosa 
6. Estoques 
Produtos acabados 
Produtos em elaborac;;ao 
Materias-primas e componentes 
Importac;;oes em andamento e outros 
7. Impostos a Recuperar e Antecipados 
IRPJ antecipado 
ICMS a compensar 
IPI a compensar 
COFINS a compensar 
PIS a compensar 
Impostos a recuperar de controladas 
Outros 
Ativo Circulante 
Realizavel a Iongo Prazo 






























































0 ICMS a compensar refere-se a saldos credores originados, basicamente, das opera96es de exporta9ao da 
Companhia, os quais estao sendo compensados mensalmente com ICMS devido sobre vendas no mercado 
intemo. Tais creditos tambem estao sendo, parcia1mente, transferidos para outros contribuintes no Estado, 
porem sujeitos a aprova9ao previa das autoridades fiscais, conforme Legisla9ao do Estado de Santa 
Catarina. 
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8. Imposto de Renda e Contribui~lio Social 
0 impasto de renda e a contribui<;ao social diferidos ativos e passivos, foram constituidos considerando as 
ali quotas vigentes e tern a seguinte composi<;ao: 
Controladora 
2005 2004 
Impasto de renda diferido ativo sabre: 
Provisoes temporariamente nao dedutiveis 9.884 7.670 
Plano de previdencia privada 3.427 3.154 
Plano de saude 1.231 1.095 
14.542 11.919 
Contribui<;ao social diferida ativa sabre: 
Provisoes temporariamente nao dedutiveis 3.305 2.296 
Plano de previdencia privada 1.234 1.135 
Plano de saude 443 394 
4.982 3.825 
19.524 15.744 
Ativo circulante 12.460 8.107 
Realizavel a Iongo prazo 7.064 7.637 
8. Imposto de Renda e Contribui~lio Social - Continua<;ao 
Impasto de renda diferido passivo: 
Sabre diferen<;as entre saldo contabil e 
fiscal do ativo imobilizado 




















Sabre provisoes temporariamente nao dedutiveis 288 288 288 288 ------------------------------------------
Exigivel a Iongo prazo 1.278 1.337 3.299 2.595 
Os estudos efetuados pela Administra<;ao da Companhia indicam uma expectativa de que os creditos 
fiscais diferidos ativos serao substancialmente realizados em 2006 e 2007, exceto aqueles relativos ao 
Plano de Previdencia Privada, conforme classifica<;ao de curta e Iongo prazo apresentada no balan<;o. 
Foram registrados no resultado do exercicio, os seguintes montantes de impasto de renda e contribui<;ao 
social correntes e diferidos: 
Controladora Consoli dado 
2005 2004 2005 2004 
Varia<;ao no: 
Impasto de renda corrente (28.141) (31.148) (33.374) (40.767) 
Impasto de renda diferido 2.682 (2.031) 1.626 (2.598) 
Impasto de renda (25.459) (33.179) (31.748} (43.365) 
Varia<;ao na: 
Contribui<;ao social corrente (8.853) 588 (8.853) 588 
Contribui<;ao social diferida 1.157 (945) 1.157 (1.760) 
Contribui<;iio social (7.696) (357) (7.696) (1.172) 
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8. Imposto de Renda e Contribui.;ao Social - Continua9ao 
A concilia((ao dos tributos lan9ados ao resultado do exercicio da controladora e como segue: 
2005 2004 
Imposto de Contribui.;ao Imposto de Contribui.;ao 
rend a social renda social 
Luera antes dos impastos sobre renda, da 
Participa((ao estatutaria e da reversao dos 
juros sobre capital proprio 93.901 93.901 56.317 56.317 
Participa((ao estatutaria (2.751) (2.751) 516 516 
Di feren9as pennanentes: 
Equivalencia patrimonial 13.116 13.116 94.366 94.366 
Ganho (perda) de cambia sobre 
investimentos no exterior 22.048 22.048 4.617 4.617 
Juras sabre o capital proprio (17.936) (17.936) (8.215) (8.215) 
Outras 4.122 4.024 14.229 15.970 
Base de calculo 112.500 112.402 161.830 163.571 
Ali quotas 25% 9% 25% 9% 
28.125 10.116 40.458 14.721 
Diferen9a de aliquota (24) (24) 
Efeitos da Emend a Constitucional 33/2001 (3.022) (8.104) 
IR s/ Lucro na Exporta((ao BEFIEX (7.728) (6.525) 
A j ustes DIP J {2.642} 602 473 
25.459 7.696 33.179 
A concilia((ao dos tributos lan9ados ao resultado nao esta sendo apresentada na forma consolidada em 
virtude de determinadas empresas contraladas estarem sujeitas a diferentes aliquotas de impasto de renda 
vigentes nos respectivos paises onde as empresas operam. 
A Companhia recalculou o valor da contribui((ao social com base na Emenda Constitucional n° 33 de 11 
de dezembro de 2001, a qual determina que a Contribui((ao Social nao incide sobre as receitas 
decorrentes de expmia9ao. Os efeitos acumulados decorrentes dessa medida, representam o montante de 
R$ 38.433, sendo que o montante de R$ 3.022 foi registrado diretamente contra o resultado do exercicio 
de 2005 (R$ 8.104 no resultado do exercicio de 2004) e (R$ 27.307 no resultado do exercicio de 2003). 
Parte do valor dos referidos creditos (R$ 16.507) foi objeto de contesta((ao pela Receita Federal, sendo 
que a companhia apresentou recursos cabiveis. 
Baseada na opiniao dos consultores juridicos, externos e internos, de que a contesta((ao e impracedente e 
de que sao remotas as possibilidades de que a exigencia fiscal prevale9a, a administra((ao considerou 
desnecessaria a constitui9ao de qualquer pravisao. 
Com base em decisao favoravel proferida pel a 8" Camara do 1 o Conselho de Contribuintes, mediante 
Acordao n° 108-07.564, que afastou a tributa((ao do lucro das exporta96es em programa BEFIEX, com 
base no Decreta n° 1219/72, a Companhia recalculou no exercicio de 2004, o impasto de renda do 
periodo de 1994 a 1998 e a contribui((ao social do periodo de 1993 a 1998 recolhidos a maior. Os 
registros contabeis foram realizados como segue: 
8. Imposto de Renda e Contribui.;ao Social- Continua((aO 
8.1) Impasto de Renda: 
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265 
357 
8.1.1) Constituic;:ao de credito de IRPJ s/Lucro na Exportac;:ao-BEFIEX recolhido a 
maior de R$ 19.200, em impastos a recuperar no Ativo Circulante; e 
8.1.2) Registro ao Resultado do exercicio de R$ 11.472 no grupo conUtbil de receitas 
Financeiras e R$ 7.728 no grupo de Provisao de Impasto de Renda; 
8.2) Contribuic;:ao Social: 
8.2.1.) Constituic;:ao de credito de CSLL s/Lucro na Exportac;:ao-BEFIEX recolhido a maior 
de R$ 15.241, em impastos a recuperar no Ativo Circulante; e 8.2.2) Registro no Resultado 
do exercfcio de R$ 8.716 no grupo conUtbil de Receitas Financeiras e R$ 6.525 no grupo 
de Provisao de Contribuic;:ao Social. 
Com relac;:ao a contribuic;:ao social os referidos creditos (R$ 15.241) foram objetivo de contestac;:ao pela 
Receita Federal, sendo que a Companhia apresentou recursos cabfveis. 
Baseada na opiniao dos consultores jurfdicos, extemos e internos, de que a contestac;:ao e improcedente e 
de que sao remotas as possibilidades de que a exigencia fiscal prevalec;:a, a administrac;:ao considerou 
desnecessaria a constituic;:ao de qualquer provisao. 
9. Empresas Relacionadas 
a) Operac;:oes comerciais 
As operac;:oes de compra e venda realizadas com empresas relacionadas sao efetuadas a prec;:os e condic;:oes 
normais de mercado. 
Controladora Consolidado 
2005 2004 2005 2004 
Contas a receber 74.134 81.803 46.199 106.160 
Contas a receber de Iongo prazo 
Demais contas a pagar 
Vendas 





3.035 1.420 72 
1.091.027 579.103 630.606 
Os mutuos entre empresas relacionadas foram firmados com a finalidade de financiar o capital de giro 
necessaria a manutenc;:ao de suas operac;:oes, com a emissao de respectivas notas promiss6rias. Os acordos 
fi1mados entre as partes estabelecem que tais saldos serao quitados num perfodo inferior a um ano. 
9. Empresas Relacionadas - Continuac;:ao 
Controladora Consoli dado 
Empresas Relacionadas En cargos 2005 2004 2005 2004 
Ativo 
Multi bras Eletrodomesticos S/ A. 100% SELIC 24.116 24.116 
Passivo 
Brastemp da Amazonia S/ A. 100% SELIC 12.506 12.506 
Multi bras Eletrodomesticos S/ A. 100% SELIC 20.254 20.254 
Whirlpool CorporationS/A. V.C. + Juros 4,3% a.a. 143.152 194.859 
Whirlpool Europe BV V.C. + Juros 0,16% a.a. 100.828 343.'+47 
Whirlpool Europe BV V.C. +Juras 3,3% a.a. 253.142 311.625 
Total do passivo 32.760 529.882 849.931 
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10) Investimentos em Controladas e Coligadas 
11. 
Participa~ao da Controladora Informa£iies da Controlada 
Quantidade de Data das Lucro liquido 
A~iies I Quotas No Ca~ital (%) demonstra~iies Patrimonio (Prejuizo) do 
Ordinarias Total Votante Contabeis liguido Exercicio 
Beijing Embraco Snowflake Compressor 
Co. Ltd. N/A 64,03 64,03 3II12/05 I20.753 852 
Ealing Companhia de Gestiones y 
Participaciones S.A. 50.000 99,99 99,99 31/I2/05 36.942 4.69I 
Embraco Europe S.r.L. 86.780.208 99,99 99,99 3II12/05 57.683 (19.697) 
Embraco Mexico S. de R. L. de C. V. I 98,00 98,00 3I/12/05 830 595 
Perda 
Saldos em 31 cambial em Saldos em 31 
de dezembro Aquisi~iies e Equivalencia investimentos de dezen•bro de 
de 2004 integraliza~iies Baixas ~atrimonial no exterior 
Beijing Embraco Snowflake Compressor 
Co. Ltd. 23.6I9 59 003 47I (5.775) 
Ealing Companhia de Gestiones y 
Participaciones S.A 36.822 4.69I (4.57I) 
Embraco Europe S.r.L. (a) 55.634 33.442 (I9.695) ( Il.703) 
Embraco Mexico S. de R. L. de C. V. 229 583 I 
Outros investimentos em associadas 7.972 I98 (9.004) 834 
Outros 9.228 (485) 
I33.504 92.643 (9.489) (13.II6) (22.048) 
a) Em reuniao do Conselho de Administrar,:ao realizada em 21 de abril de 2005, foi aprovado au men to de capital da 
controlada Embraco Europe S.r.L no valor de Euros 11.000 mil (onze milh5es de euros) correspondente a R$ 
33.442 miL As integralizar,:oes de R$ 19.962 e R$ 13.480 foram efetuadas em 25 de abril e 11 de outubro de 
2005, respectivamente. 
a) Em reuniao do Conselho de Administrar,:ao realizada em 29 de abril de 2005, foi aprovado aumento de capital da 
controlada Beijing Embraco Snowflake Compressor Company Ltd. no valor de US$ 26,200 mil (vinte seis 
milhoes e duzentos mil d6lares) correspondente a R$ 59.003 mil, sendo R$ 47.313 mil em recursos financeiros e 
R$ 11.690 mil pela contribuir,:ao de Tecnologia do Compressor EM, confonne aprovado em reuniao do Conselho 
de Administrar,:ao realizada em 29 de abril de 2005, registrados em Ganhos no A porte de Tecnologia. 
b) Em 2005 a companhia registrou nas rubricas de resultado nao operacional o valor de R$ 2.699 mil relativo ao 
ganho de capital na alienar,:ao de 305.669.296 ar,:oes nominativas, equivalente a I 0,35% do capital social total da 
Multibnis da Amazonia S.A. pelo valor de R$ 11.703 mil, conforme aprovado em reuniao do Conselho de 





Deprecia~iio 2004 Deprecia~lio 2004 











Terrenos e construy5es 57.277 27.926 29.351 25.265 234.738 I 06.968 127.770 I77.966 Oa 4 
Maquinas e equipamentos 1.0 I8.790 771.509 247.281 245.339 1.7I8.822 1.2Il.633 507.189 595.762 6 a20 
M6veis e utensilios 75.853 58.I05 17.748 13.426 92.I44 71.920 20.224 I8.I82 10 a 20 
Veicuios 4.407 2 045 2.362 1.362 9.217 4.627 4.590 4.606 20 
Imobilizado intangivei 62.578 62.578 6 a20 
Outros bens e marcas 4.585 I.638 2.947 2 055 I09.284 75.574 33.710 Il.963 10 a20 
Imobilizado em andamento 33.476 33.476 56.323 4I.867 41.867 63.I48 
1.194.388 86I.223 333.165 343.770 2.268.650 1.533.300 735.350 871.627 
a) A partir de I o de outubro de 2005, a depreciar,:ao de conta maquinas e equipamentos foi calculada com base no laudo 
de Determinar,:ao de Vida Uti! Remanescente emitido por empresa especializada que levou em considerar,:ao o estado 
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de conservac;ao e o estagio de atualizac;ao tecnol6gica dos bens. A adoc;ao desse criteria resultou urn efeito 
aproximado de R$ 11.100 de reduc;ao dos en cargos de depreciac;ao no exercicio. 
12. Financiamentos 
Moeda e Encargos 
Moeda estrangeira: 










Os financiamentos da Controladora referem-se basicamente, a adiantamentos de contrato de ciimbio; os 
financiamentos das controladas foram destinados a financiar o capital de giro necessaria a manutenc;ao de 
suas operac;oes, possuem garantias corporativas, atraves de avais concedidos pela Whirlpool Corporation. 
13. Provisoes e Demais Contas a Pagar 
Controladora Consoli dado 
2005 2004 2005 2004 
Juros sobre o capital proprio e dividendos 
propostos 6.209 6.209 
Programa de participac;ao no resultado 16.464 3.813 16.464 4.410 
Frete sobre exportac;oes 4.435 5.223 5.769 6.846 
Alugueis e trademark a pagar 6.563 14.376 
Comissoes a pagar 585 481 585 481 
Provisao para garantia 1.168 913 2.703 3.323 
Provisao energia eletrica 1.916 2.164 2.562 2.972 
Plano de saude a pagar 972 923 972 923 
Outras contas a pagar 1.156 1.025 12.185 24.670 
32.905 14.542 54.012 58.001 
14. Passivo Trabalhista no Exterior 
Conforme legislac;ao italiana, a Embraco Europe S.r.L. mantem passivo no montante de R$36.745 
(R$48.182 em 2004), correspondente ao valor de urn salario por anode servic;os prestados para cada urn 
de seus funcionarios, referente a custos de indenizac;ao no caso de demissao. 
15. Compromissos e Contingencias 
Baseada na opiniao de seus advogados, a Companhia e suas controladas constituiram prov1sao para 
contingencias, em montantes considerados necessarios para cobrir eventuais perdas que possam advir do 
desfecho de processos fiscais, civeis e trabalhistas em andamento. Adicionalmente, os seguintes 
assuntos relevantes vern sendo discutidos pela Companhia na esferajudicial: 
15. Compromissos e Contingencias - Continuac;ao 
a) Emprestimo bancario 
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Em 1989 a Companhia iniciou Ac;:ao Declarat6ria de Inexigibilidade de Obrigac;:ao representada por 
contratos de emprestimo e nota promiss6ria, por entender que tais tftulos haviam sido assinados por 
quem nao tinha poderes estatutarios e o emprestimo que a instituic;:ao financeira alegava ter sido 
tornado pela Companhia nao havia sido aprovado pelo Conselho de Administrac;:ao desta. 
Em setembro de 2000 tornou-se definitiva decisao que julgou a Ac;:ao Declarat6ria improcedente, com 
fundamento na teoria da aparencia de representac;:ao. 
Em agosto de 2001, a instituic;:ao financeira ajuizou Ac;:ao Ordinaria de Cobranc;:a, cuja contestac;:ao a 
Companhia protocolou em outubro de 2001 sob os fundamentos, entre outros, de que a Companhia 
nunca recebeu ou usou o valor dos alegados emprestimos. A Companhia tambem contestou e esta 
discutindo, os indices de atualizac;:ao monetaria, criterios de calculos e taxas de juros e multa, 
eventualmente incidentes sobre o valor original dos alegados emprestimos, que em 14 de junho de 
!989, era de NCz 33.598 mil, equivalentes a US$ 25.414 mil. 
Simultaneamente a contestac;:ao, a Companhia apresentou Reconvenc;:ao, pleiteando a devoluc;:ao, pela 
instituic;:ao financeira, a conta corrente aberta por esta em nome da Companhia, dos valores 
resultantes dos alegados emprestimos, que haviam sido depositados na referida conta cm·rente e 
foram dela retirados atraves de cheques administrativos de iniciativa e responsabilidade da propria 
instituic;:ao financeira. A ac;:ao de cobranc;:a pela qual a instituic;:ao financeira procura cobrar creditos 
que alega ter contra a Companhia ainda esta em fase instrut6ria, em Primeira Instancia, com a 
realizac;:ao de pericia tecnica de natureza contabil. A Reconvenc;:ao foi julgada pelo Superior Tribunal 
de Justic;:a em dezembro de 2005, que nao acolheu o Recurso Especial interposto pela Companhia. 0 
ac6rdao que refletira o julgamento ainda nao foi publicado. Ap6s a publicac;:ao oficial, e, se foro caso, 
havera a possibilidade de interposic;:ao de novo recurso pela Companhia. Ainda no ambito da 
Reconvenc;:ao, encontra-se pendente de apreciac;:ao recurso dirigido ao STF. A Administrac;:ao, 
baseada na opiniao de seus assessores juridicos, considerou nao ser o caso de constituir provisao 
relacionada a este assunto. 
b) Credito-Premio de Imposto sobre Produtos Industrializados- IPI 
b.!) A Companhia teve parte do credito prem10 de IPI e determinados indices de correc;:ao 
monetaria (no valor de R$ 35.038), referente as exportac;:oes contratadas ate 31 de dezembro de 
1989 e embarcadas subseqi.ientemente, integralmente realizados e apropriados ao resultado de 
1995 em receita bruta de vendas, contestada pel as autoridades fiscais. 
0 direito ao referido credito foi reconhecido atraves de decisao transitada em julgado em marc;:o 
de 1995 relacionado as citadas exportac;:oes. 
Em 2004, a Companhia obteve decisao no Conselho de Contribuintes onde, por mawna, 
declarou-se a nulidade do referido auto de infrac;:ao. A Uniao Federal recorreu dessa decisao a 
Camara Superior de Recursos, sendo que, em outubro de 2005 a referida Camara cancelou 
definitivamente a autuac;:ao. 
15. Compromissos e Contingencias- Continuac;ao 
b.2) Em dezembro de 1996, a Companhia obteve decisao favoravel no processo judicial relativo ao 
direito ao credito-premio vinculado as exportac;:oes, no ambito do programa BEFIEX, relativas a 
todo o periodo em que o programa esteve em vigor, ou seja, de 14 de julho de 1988 ate 13 de 
julho de 1998. 
A referida decisao esta sendo objeto de liquidac;:ao, ocasJao em que os valores apurados 
serao homologados. No momento, aguarda-se a analise, pelo Juizo, das informac;:oes solicitadas 
29/01/2008 09:02:23 Pag: 9 
ao Banco Central, a Receita Federal e a Secretaria de Comercio Exterior, as quais deverao 
subsidiar a aprova9a0 do calculo do credito. 
Com rela9ao as exporta96es realizadas apos a data da senten9a, correspondente aos exercicios 
findos em 31 de dezembro de 1997 e 1998, foi apropriado ao resultado dos respectivos 
exercicios, em receita bruta de vendas, o montante de R$ 56.252 e R$ 35.905, correspondente 
ao credito-premio de IPI exporta9ao. Desde entao, nao houve apropria9ao ao resultado. 
A Companhia teve parte dos creditos de IPI referente ao ano de 1997 (R$ 16.747 -valor 
original) contestada pelas autoridades fiscais, sendo que R$ 3.506 foram cancelados pelo 1° 
Conselho de Contribuintes em decisao proferida pela 8a Camara. 
Baseada na opiniao dos consultores juridicos, externos e internos, de que a contesta9ao dos 
valores remanescentes tambem e improcedente e de que sao remotas as possibilidades de que a 
exigencia fiscal venha a prevalecer, a Administra9ao considerou desnecessaria a constitui9ao de 
qualquer provisao. 
A Uniao Federal ajuizou A9ao Rescisoria em dezembro de 1998, visando desconstituir a 
decisao que concedeu o direito ao credito-premio de IPI no ambito do programa BEFIEX. Em 
agosto de 2003, a A9ao Rescisoria foi julgada totalmente improcedente pelo Tribunal Regional 
Federal de Brasilia. A Uniao Federal recorreu da decisao ao Superior Tribunal de Justi9a. Em 
agosto de 2005, o Superior Tribunal de Justi9a, por unanimidade, acolheu as alega96es da 
Companhia e julgou prejudicado o recurso da Uniao. A referida decisao transitou em julgado 
em dezembro de 2005, restando definitivo o reconhecimento do direito ao credito-premio de IPI 
no ambito do Programa BEFIEX pela Companhia. 
16. Patrimonio Liquido 
a) Capital social 
0 capital social, subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e representado por 
664.727.025 a96es sem valor nominal, sendo 465.924.500 ordinarias e 198.802.525 preferenciais. 
b) Apropriacoes do lucro 
i) Reserva legal - constituida em montante equivalente a 5% do lucro lfquido do exercicio, ate 
o limite de 20% do capital social; 
ii) Reten9ao de lucros - corresponde ao remanescente dos lucros, visando, principalmente, 
atender ao plano de investimentos da Companhia e ao refor90 do capital. 0 plano de 
investimento da controladora e controladas para o ano de 2006, na ordem de US$ 45.000 
mil, a ser aprovado em reuniao do Conselho de Administra9ao, destina-se basicamente aos 
programas de expansao, desenvolvimento tecnologico, redu9ao de custos, qualidade, social, 
meio ambiente e edifica96es. 
c) Juros sobre o capital proprio e dividendos 
Aos titulares de a96es sao atribuidos, em cada exercicio, dividendos ou juros sobre o capital proprio 
nao inferiores a 25% do lucro liquido. Sao destinados as a96es preferenciais dividendos, ou juros 
sobre capital proprio em valor 10% superior aqueles destinados as a96es ordinarias. 
Em reuniao do Conselho de Administra9ao realizado em 20 de julho 2005, foi aprovada a 
distribui9ao, em substitui9ao ao dividendo minimo obrigatorio, de juros sobre capital proprio para 
todas as a96es integrantes do capital social no montante de R$ 10.954 sendo R$ 16,00 por lote de mil 
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ac;oes ordinarias e R$ 17,60 por lote de mil ac;oes preferenciais, o pagamento teve infcio em 15 de 
agosto de 2005. 
Em reunioes do Conselho de Administrac;ao realizadas em 20 de dezembro de 2005 e 25 de janeiro de 
2006 foi aprovado o pagamento de juros sobre capital proprio complementar para todas as ac;oes 
integrantes do capital social atual subscrito e integra1izado no montante de R$ 6.983, sendo R$ 10,20 
por lote de mil ac;oes ordinarias e R$ 11,22 por lote de mil ac;oes preferenciais. 0 pagamento dos 
juros sobre capital proprio complementares no montante de R$ 5.935 (lfquido de imposto de renda) 
sera efetuado a partir de 15 de fevereiro de 2006. 
Os referidos juros sobre capital proprio intermediarios e complementares, no montante de R$ 17.936 
(R$ 8.215 em 2004) sao declarados com base no lucro do exercfcio em substituic;ao ao dividendo 
mfnimo obrigatorio. 0 valor total dos juros sobre capital proprio, pagos ou creditados no montante de 
R$ 15.246 (lfquido do imposto de renda) corresponde a 26,29% do lucro lfquido do exercfcio. 
17. Plano de Previdencia Privada 
A Companhia, juntamente com outras empresas do grupo, tern contratado pianos de complementac;ao 
de beneffcios de aposentadoria (a seguir denominado "Plano"), administradosjunto a entidade aberta 
de previdencia privada. 0 Plano pode ser segregado em dois grupos distintos de participantes que 
percebem beneffcios diferenciados a saber: 
a) Plano Nao Fundadores 
Pmiicipam 5.339 empregados inscritos no plano a partir de I' de agosto de 1994. 
Em dezembro de 2002, a Companhia promoveu a alterac;ao deste plano da modalidade de "beneffcio 
definido- BD" para "contribuic;ao definida- CD", resultando urn evento de liquidac;ao antecipada do 
plano de beneffcio, cujos efeitos foram reconhecidos no resultado do exercfcio de 2002. 
Em maio de 2003, os direitos adquiridos pelos participantes pelo plano "BD" relativos a servic;os 
passados foram mensurados com base em avaliac;ao atuarial, resultando em valores individuais de 
reservas matematicas, cuja correspondente quantia monetaria foi apontada em contas individuais no 
plano "CD". 
0 excedente dos fundos patrimoniais do plano "BD" sobre o total de reservas individuais migradas 
para o plano "CD" resultou em um ativo atuarial de R$3.763 registrado a credito no resultado 
operacional do exercfcio. 
Em conformidade com a Deliberac;ao CVM n° 371/00, o saldo excedente foi registrado como despesa 
antecipada, na extensao em que ira reduzir futuras contribuic;oes da Companhia ao plano. 
Neste plano onde a modalidade e a contribuic;ao definida "CD", o custo do plano e compartilhado 
entre os participantes e a Companhia podendo a parcela de contribuic;ao da Companhia variar entre 
50% e 200% da contribuic;ao do participante, conforme tabela progressiva em func;ao da faixa etaria 
do empregado. Em 2005, a contribuic;ao da empresa no plano "CD", reconhecida no resultado do 
exercfcio, foi de R$ 4.270. 
Em func;ao das caracterfsticas da modalidade "CD", os riscos atuariais e de investimentos do Plano 
Nao Fundadores sao suportados pelos participantes do Plano, havendo garantia por parte da entidade 
de previdencia privada de rendimento mfnimo dos ativos de TR mais 6% ao ano. 
b) Plano Fundadores 
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Participam 62 empregados e dirigentes inscritos no plano antes de I' de agosto de 1994. Neste plano, 
onde a modalidade e a de beneffcio definido "BD", os seguintes beneficios sao oferecidos: 
• Aposentadoria por tempo de servic;o para os participantes contribuintes que se tornam elegiveis 
de acordo com os criterios do plano de beneficios- o beneffcio e equivalente a 85% do salario 
nominal indicado na proposta de inscric;ao menos o valor da pensao da aposentadoria pago pelo 
INSS; 
17. Plano de Previdencia Privada - Continuac;ao 
• Aposentadoria por invalidez total e permanente- definido como 70% do valor do beneffcio de 
aposentadoria por tempo de servic;o e pago de forma vitalicia; 
• Pensao aos c6njuges- definido como 50% do valor do beneficia de aposentadoria por tempo de 
servic;o e pago de forma vitalicia; 
• Pensao aos filhos - definido como 30% do valor do beneffcio de aposentadoria por tempo de 
servic;o e pago ate o filho mais jovem completar 21 anos de vida; e 
• Beneficia minimo- rend a mensa] vitalicia de 10% do salario. 
A Companhia contribui com 85% do custo total, acrescido da parcela do participante que exceder a 
8% do salario. 
Em func;ao de recursos excedentes no FGB (Fundo Gerador de Beneficios), a Companhia nao 
efetuou contribuic;oes nos exercicios de 2005 e 2004 para formac;ao das reservas do Plano. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade internacional de 
atuaria, pela legislac;ao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o 
Iongo prazo previsto para a integralizac;ao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por 
atuario independente na data base de 31 de dezembro de 2005, foram adotados 0 metodo atuarial de 
Credito Unitario Projetado e as seguintes hip6teses econ6micas e biometricas: 
Hip6teses economicas (taxas nominais): 
Taxa de desconto 
Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento salarial futuro 
Reajuste futuro do beneffcio do Plano 
Reajuste futuro do beneffcio do INSS 
Taxa estimada de inflac;ao de Iongo prazo, incorporada nas demais taxas 









T:ibua de mortalidade (ativos) 
T:ibua de mortalidade (invalidos) 
Tabua de entrada em invalidez 
Rotatividade 
!dade de aposentadoria 
% de casados na data da aposentadoria 
Diferenc;a de idade entre os c6njuges 
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UP-84 com 1 ano de agravamento 
IAPB-57 
Tabua Willian Mercer de Entrada em Inva1idez 
Fundadores: 6% a.a. 
60 anos 
95% 
Esposa 4 anos mais jovem que o esposo 
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17. Plano de Previdencia Privada - Continuavao 
A concilia9ao dos ativos e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2005 e como segue: 
Valor presente das obriga96es atuariais com cobertura 
Valor presente das obriga96es atuariais a descoberto 
Valor presente das obriga96es atuariais 
Valor justa dos ativos do plano 
Valor presente das obriga96es em excesso ao valor justa dos ativos do plano 
Ganhos/perdas atuariais nao reconhecidos 
Passivo atuarialliquido 
A movimenta9ao do passivo atuarial liquido no exercicio de 2005 foi como segue: 
Passivo atuarial liquido em 31 de dezembro de 2004 
Despesa reconhecida no resultado do exercicio 
Passivo atuarial liquido em 31 de dezembro de 2005 
A composi9ao da despesa (receita) total reconhecida no resultado e como segue: 
Custo do servi9o corrente 
Ganhos ou perdas atuariais nao reconhecidos 
Juras sabre as obriga96es atuariais 
Rendimento dos ativos do plano 
Contribui9ao de empregado 




























A previsao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercicio de 2006 e como segue: 
Custo do servi9o corrente 
Juras sabre as obriga96es atuariais 
Rendimento dos ativos do plano 
Ganhos ou perdas atuariais nao reconhecidos 
Contribui9ao de empregado 















Em dezembro de 2002, a Companhia instituiu plano de assistencia medica que garante a manuten9ao 
de cobertura vitalicia ao grupo de empregados aposentados e c6njuges. Este grupo conta com 188 
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participantes assistidos em gozo do beneficia. As despesas decorrentes do beneficia oferecido sao 
suportadas integralmente pela Companhia. 
Os metodos atuariais adotados sao aqueles geralmente aceitos pela comunidade internacional de 
atuaria, pela legisla9ao brasileira em geral e pela NPC 26, em particular, tendo sempre em vista o 
Iongo prazo previsto para a integraliza9ao dos compromissos. No estudo atuarial, efetuado por atuario 
independente na data de 31 de dezembro de 2005, resultou na estimativa de passivo no valor de R$ 
4.922 (R$4.381 em 2004) para cobertura dessas obriga96es. Foram adotados o metodo atuarial de 
Credito Unitario Projetado e as seguintes hip6teses econ6micas e biometricas: 
Taxa de desconto 
Retorno esperado dos investimentos 
Crescimento nominal dos custos medicos 
Taxa de aumento na utiliza9ao da assistencia 
medica 
Taxa estimada de infla9ao no Iongo prazo, 
incorporada nas demais taxas nominais 






UP-94 com 3 anos de agravamento 
A prev1sao da despesa total a ser reconhecida no resultado do exercicio de 2006 e de R$ 857, 
referentes a custos do servi9os e juros sobre as obriga96es atuariais. 
19. Programa de Participa.yao nos Resultados 
0 Conselho de Administra9ao da Companhia manteve, com base na legisla9ao em vigor, a implanta9ao 
do PPR- Programa de Participa9ao nos Resultados. 
As premissas para calculo e determina9ao do montante a ser pago pela Companhia a titulo de PPR e 
revista anualmente, inclusive com o envolvimento de representantes dos empregados e levam em 
considera9ao alguns aspectos de lucratividade da Companhia como condi96es determinantes. 
Objetivando a aferi9ao do desempenho e conseqilente divisao do montante a ser distribuido, foram 
estabelecidas tambem, regras de performance globais, setoriais e individuais. 
A Companhia, com base no resultado alcan9ado e nas regras estabelecidas, contabilizou no resultado 
operacional, neste exercicio, o montante de R$ 17.938 (R$6.354 em 2004). 
20. Seguros Contratados 
Em 31 de dezembro de 2005, a cobertura de seguros contra incendio, roubo, colisao e riscos diversos 
sobre bens do ativo imobilizado, produtos em estoques e lucros cessantes, e considerada suficiente pela 
Administra9ao para cobrir eventuais sinistros. 
21. Instrumentos Financeiros 
Em 31 de dezembro, a Companhia possuia ativos e passivos expostos a varia9ao cambial e efetuou 
opera96es envolvendo instrumentos financeiros com o objetivo de reduzir os riscos relacionados as 
flutua96es nas taxas de cambio sobre seus direitos presentes e futuros, expostos a varia9ao cambial. 
Esses instrumentos financeiros sao representados por Contratos de Derivativos ( Swap/ Op96es ). Os 
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ganhos de R$ 77.587, referentes as operay5es que se encerraram no periodo foram registrados ao 
Resultado do Exercicio. 
Adicionalmente, o valor cont<ibil dos instrumentos financeiros referentes aos demais ativos e passivos 
eqilivale aproximadamente ao seu valor de mercado e esHio registrados contabilmente em 31 de 
dezembro de 2005. 
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RELAT6RIO DA ADMINISTRACAO 
EMBRACO 
RELATORIO DA ADMINISTRACAO EMBRACO 31/12/2005 
Senhores Acionistas, 
Submetemos a aprecia9ao de Vossas Senhorias o Relat6rio da Administra9ao e as 
Demonstra96es Financeiras da Empresa Brasileira de Compressores S.A. - EMBRACO, bem 
como as Demonstra96es Financeiras Consolidadas, referentes ao exercfcio encerrado em 31 de 
dezembro de 2005. Em documento complementar, apresentamos o Balan9o Social da 
EMBRACO, o qual evidencia o aprimoramento da pratica da responsabilidade social e seu 
impacto na sustentabilidade da companhia. 
CENARIO ECONOMICO 
A polftica econ6mica, a qual o governo deu continuidade em 2005, trouxe resultados positives a 
estabilidade da moeda e a credibilidade do pafs no exterior, o que se traduz na taxa de risco-
pals, que caiu para cerca de 300 pontos no final do ano. 
Entretanto, o aumento da arrecada9ao e a manuten9ao de taxas elevadas de juros, principais 
fundamentos econ6micos utilizados por essa polftica, tiveram reflexos negatives no crescimento 
da economia, gerando um resultado positive modesto, da ordem de 2,5% em rela9ao ao ano 
anterior. 
Alem disso, os pre9os de insumos como o a9o e o cobre, bem como o do petr61eo, 
permaneceram em nfveis elevados durante o ano, afetando os custos de produ9ao de 
importantes segmentos da economia brasileira. 
A balan9a comercial, por sua vez, vem apresentando superavit crescente nos ultimos tres anos, 
o que contribui para o fortalecimento e estabilidade da economia. Todos esses fatores, juntos, 
resultaram em expressiva valoriza9ao do real frente ao d61ar norte-americana, pressionando 
fortemente os resultados provenientes das exporta96es. 
Apesar desse ambiente desfavoravel aos exportadores, a EMBRACO implementou medidas de 
recupera9ao de sua rentabilidade, o que lhe permitiu obter resultado sensivelmente melhor em 
rela9ao ao ano anterior. 
0 MERCADO E AS VENDAS 
0 ano de 2005 come9ou com uma forte retra9ao de demanda do setor de refrigera9ao nos 
principais mercados mundiais, porem fechou com uma recupera9ao nftida no ultimo trimestre. 
Em parte, a baixa demanda inicial foi resultado da redu9ao dos estoques de componentes e de 
produtos acabados acumulados em 2004, em toda cadeia de fornecimento. 
A EMBRACO ajustou seus nfveis de produ9ao e estoque atraves de mudan9as profundas em 
seu processo produtivo e da implementa9ao de ferramentas mais sofisticadas e robustas de 
gestao de planejamento de vendas e opera96es (S&OP). 
0 esfor9o de recupera9ao de margens, iniciado em 2004, teve continuidade em 2005, trazendo 
resultados positives e expressivos por meio da gestao de receitas e recursos. Alem de 
consolidar e aprofundar o relacionamento com seus principais clientes, a empresa iniciou um 
processo de diversifica9ao de clientes e mercados atendidos. 
Dessa forma, mesmo com a redu9ao do volume total de vendas, manteve sua pos19ao de 
lideran9a mundial em compressores hermeticos para refrigera9ao. A forte atua9ao no segmento 
de refrigerac;ao comercial, principalmente nas Americas, resultou em um aumento de market 
share de 1 ,2% para 25,1% do mercado mundial, fortalecendo assim a estrategia de crescimento 
junto a esse mercado. 
A controladora e as controladas da EMBRACO apresentaram a seguinte performance de 
vend as: 
Brasil (Controladora) 
0 total de unidades comercializadas a partir da planta do Brasil apresentou uma reduc;ao da 
ordem de 9,2% em relac;ao ao ano anterior. As vendas no mercado interne e as exportac;6es 
reduziram-se na mesma proporc;ao, em relac;ao a 2004. 
0 volume ffsico das exportac;oes correspondeu a 74,5% do total das vendas e registrou valor 
equivalente a US$ 356 milh6es. A receita bruta somou R$ 1.381 milh6es e as vendas lfquidas 
foram de R$ 1.234 milh6es (R$ 1.323 milh6es em 2004), o que representou uma reduc;ao de 
6,7%. 
ltalia e Eslovaquia 
Em volume, as vendas da Embrace Europe cairam 10,7% em relac;ao ao ano anterior, como 
consequencia da reduc;ao de produc;ao por conta do programa de reestruturac;ao das operac;oes 
da ltalia. As vendas lfquidas foram equivalentes a US$ 298 milh6es (US$ 293 milh6es em 
2004), representando um crescimento de 1, 7%. Esse crescimento foi influenciado 
principalmente pela recuperac;ao de prec;os praticada pela EMBRACO em todos os mercados. 
A Embrace Eslovaquia, controlada pela Embrace Europe, apresentou vendas lfquidas 
equivalentes a US$ 171 milh6es (US$ 149 milh6es em 2004), um crescimento de 15,1% sobre 
as vendas de 2004. Essas vendas estao consolidadas na controladora Embrace Europe e ja 
mencionadas acima. 
China 
Na Beijing Embrace Snowflake Compressor Company o volume vendido foi 1 ,6% inferior ao do 
ano anterior, resultando em vendas lfquidas equivalentes a US$ 64 milh6es (US$ 57 milh6es em 
2004). 
Consoli dado 
0 volume de vendas consolidado no ano de 2005 apresentou uma reduc;ao de 8,0% sobre o 
ano anterior. 0 valor das vendas brutas somou R$ 2.188 milh6es, enquanto que as vendas 
lfquidas foram de R$ 2.015 milh6es (R$ 2.122 milh6es em 2004), o que representa uma reduc;ao 
da ordem de 5,1% em relac;ao ao ano anterior. 
INVESTIMENTOS 
Ganhos de produtividade, reduc;ao de custos e desenvolvimento de novos produtos, com foco 
na busca de soluc;oes que agreguem cada vez mais valor as necessidades dos clientes, fazem 
com que a empresa mantenha uma polftica continua de investimentos. 
Os investimentos em 2005 somaram US$ 44 milh6es (US$ 23,0 milh6es na controladora) e se 
destinaram, principalmente, a expansao da produc;ao e ao desenvolvimento e lanc;amento de 
produtos capazes de atender as demandas por avanc;os tecnol6gicos, diferencial que tem 
garantido aos compressores Embrace grande destaque nos ultimos anos. 
RESULTADOS 
Contr:oladora 
A Embraco Brasil apresentou lucro lfquido de R$ 58 milh6es, 4,7% sobre as vendas lfquidas, 
contra R$ 23 milhoes no ano anterior, 1,8% sobre as vendas lfquidas. 0 resultado da 
equivalencia patrimonial proveniente das empresas controladas teve grande melhora em 
relac;:ao ao ano anterior. 
Controladas 
A Embraco Europe apresentou prejufzo da ordem de US$ 8 milhoes (US$ 35 milh6es em 2004). 
No decorrer de 2005, a empresa concluiu o processo de reestruturac;:ao da planta ltalia, que 
havia comec;:ado ha alguns anos, embora este ainda tenha trazido alguns custos adicionais ao 
exercfcio. 
A Beijing Embraco Snowflake Compressor Company apresentou lucro da ordem de US$ 0,4 
milhao (US$ 5 milh6es de prejufzo em 2004). A EMBRACO tem participac;:ao de 64% no capital 
dessa controlada. 
CAPITAL E DIVIDENDOS 
Em 2005, o capital social subscrito e integralizado foi de R$ 400 milh6es. 
Em agosto de 2005 haviam sido antecipados juros sobre capital proprio de R$ 16,00 por lote de 
mil ac;:6es ordinarias, e de R$ 17,60 por lote de mil ac;:6es preferenciais. 
Em fevereiro de 2006 foram distribufdos, "ad referendum" da Assembleia Geral Ordinaria, juros 
sobre capital proprio complementar de R$ 10,20 por lote de mil ac;:6es ordinarias e de R$ 11,22 
por lote de mil ac;:6es preferenciais, que somados aos valores intermediaries, correspondem a 
R$ 26,20 por lote de mil ac;:6es ordinarias e a R$ 28,82 por lote de mil ac;:6es preferenciais, 
representando 26,29% do lucro lfquido do exercfcio de 2005, ja deduzido o imposto de renda. 
PERSPECTIVAS PARA 2006 
A estabilidade econ6mica, o aumento da credibilidade do pafs no exterior e a gerac;:ao de 
significative superavit comercial tem permitido ao governo um "afrouxamento" nas taxas de 
juros, ainda que modesto, e consequentemente uma recuperac;:ao do nfvel de atividade. 
Somando-se a isto a liberac;:ao de recursos publicos para a realizac;:ao de obras em um ano 
eleitoral, o conjunto dos fatos devera trazer efeitos positivos a economia do pais. Entretanto, as 
restric;:6es decorrentes da falta de infra-estrutura de transporte, logfstica e energia eletrica 
prejudicam um crescimento mais acelerado das atividades econ6micas. 
Materias-primas como o ac;:o e o cobre, com grande peso na composic;:ao dos custos dos 
produtos fabricados pela EMBRACO, ainda estao em patamares elevados de prec;:o, em func;:ao 
da forte demanda mundial. Por outro lado, a taxa de cambio vem apresentando forte 
valorizac;:ao, em total desacordo com a inflac;:ao interna e com o crescimento dos salarios, o que 
impacta em especial nas empresas exportadoras. 
Quanto a economia mundial, espera-se que cresc;:a em ritmo superior ao de 2005, com as taxas 
de juros elevando-se de forma moderada, uma vez que nao M grandes expectativas de 
mudan<;a na condu<;ao da polftica macroeconomica nos Estados Unidos, na China ou mesmo 
na Europa. 
Diante desse cenario, a EMBRACO esta executando uma serie de a<;6es que visam garantir a 
lucratividade esperada por seus acionistas. Entre essas, a melhoria do mix de vendas, o 
lan<;amento de produtos tecnologicamente mais avan<;ados e a continuidade de um forte 
programa de redu<;ao de custos, alem de manter o foco nos ganhos de produtividade e no 
crescimento da produ<;ao em pafses onde os custos sao mais competitivos. 
Por outre lado, as perspectivas para o desempenho operacional da unidade produtiva italiana, 
que concluiu com sucesso uma complexa negocia<;ao junto a autoridades e sindicatos locais, 
sao positivas, ja tendo apresentado sensfvel melhora nos resultados de 2005 em rela<;ao ao ano 
anterior. 
RELACIONAMENTO COM AUDITORES INDEPENDENTES 
A auditoria das Demonstra<;6es Financeiras da controladora e executada pela Directa Auditores 
e das controladas pela Ernst & Young Auditores lndependentes S.S .. Ja a auditoria dos 
processes e procedimentos internes e realizada pela KPMG Auditores lndependentes. Essa 
polftica e adotada para evitar perda de independencia e objetividade dos auditores. 
Em 2005, a EMBRACO utilizou servi<;os de revisao quanto a aderencia a legisla<;ao fiscal 
prestados pela Ernst & Young Auditores lndependentes S.S. e suas empresas relacionadas, 
cwjos honorarios representaram menos de 5% do valor dos honorarios relatives aos servi<;os de 
auditoria externa no mesmo perfodo. 
A Ernst & Young Auditores lndependentes S.S. considera que os servi<;os acima descritos nao 
comprometem a independencia dos seus trabalhos. 
Ainda em 2005, a empresa manteve o sistema de controle e certifica<;ao dos processes de 
controles internes em atendimento aos preceitos da Lei Sarbanes-Oxley, visto que o controlador 
esta subordinado a aplica<;ao dessa lei. A certifica<;ao por parte dos Auditores lndependentes 
esta em sua fase final. 
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como aos clientes, fornecedores e institui<;6es financeiras pela confian<;a depositada em nossa 
organiza<;ao. 
Agradecemos especialmente a todos os nossos funcionarios, pela dedica<;ao e 
comprometimento, o que tem tornado possfvel o crescimento da EMBRACO frente aos 
constantes desafios impostos pelo ambiente de economia globalizada e cada vez mais 
com petit iva. 
A Administra<;ao 
Mar<;o de 2006 
Balan«;o Social 2005 
Numeros de DV A e da tabela Ibase referem-se a Embraco Brasil- Controladora 
Para a Embraco Brasil, 2005 foi um ano de recuperac;:ao. Apesar do forte desaquecimento do 
mercado, que acabou levando a empresa a efetuar cortes em seu quadro funcional, o ano foi 
marcado por programas de controle de custos e melhoria da eficiencia das linhas de produc;:ao, 
ajustando rapidamente a empresa as mudanc;:as do cenario mundial. Hoje, sustentabilidade e 
palavra chave para a Embraco, uma empresa que preza seu desenvolvimento economico e que 
procura atuar de forma igualmente comprometida nos ambitos social e ambiental. A oficializac;:ao, 
em junho de 2005, da area de Responsabilidade Social - uma das estrategias de neg6cios da 
Embraco desde 2001 --, explicitou ainda mais a opc;:ao da empresa por assumir esta nova forma 
de fazer neg6cios, que nao apenas gera renda, mas o faz de forma responsavel e sustentavel. 
lnvestindo na inovac;;ao 
Uma empresa voltada a inovac;:ao- com produtos lanc;:ados ha menos de quatro anos respondendo 
por 65% das vendas da empresa, a Embraco investe em pesquisa e desenvolvimento tambem 
como formas de garantir a oferta de produtos fundamentados na eficiencia energetica e ambiental 
- tendo sido a pioneira no lanc;:amento de compressores que nao usassem CFC. Buscando 
fomentar o conhecimento, em 2005, a empresa aumentou sua parceria com o meio academico, 
participando do investimento de R$3,5 milh6es que viabilizou a construc;:ao de um centro de 
pesquisa no campus da UFSC (Universidade Federal de Santa Catarina). lnaugurado em marc;:o de 
2006, o Polo Laborat6rios de Pesquisa em Refrigerac;:ao e Termofisica conta com capacidade para 
abrigar cerca de 100 tecnicos e pesquisadores trabalhando nas areas de refrigerac;:ao, 
componentes, acustica e materiais. 
Em man;:o de 2005, a empresa oficializou a criac;:ao de mais uma unidade de negocios, a Cooling 
Solutions. Em setembro, a unidade deu inicio a fabricac;:ao de um novo produto, os trocadores de 
calor. Alem de representarem para a Embraco uma frente de negocios com grande potencial de 
mercado, o produto aproxima ainda mais a empresa de sua visao, "ser, em todos os mercados, o 
fornecedor preferencial de soluc;:6es para refrigerac;:ao". 
Parceiros em uma viagem de 37 dias a Georgia do Sui, realizada para fotografar a fauna da regiao 
para futura catalogac;:ao cientlfica, a EECON (Embraco Electronic Control) e o navegador Amyr 
Klink testaram juntos o comportamento do compressor VCC, recem-lanc;:ado no mercado de 
refrigerac;:ao comercial, em climaticas situac;:6es adversas e frente a grandes oscilac;:6es de 
temperatura. Na pratica, o exercfcio mostrou as possibilidades de monitoramento a distancia do 
funcionamento do compressor a partir de informac;:6es geradas pelo proprio equipamento, 
garantindo mais seguranc;:a para os clientes e consumidores finais de produtos equipados com o 
novo compressor. 
0 ano foi marcado ainda pelo alinhamento da Embraco a diretiva RoHS - Restric;:ao de 
Substancias Nocivas (Restriction of Hazardous Substances), que ira proibir a comercializac;:ao, na 
Europa, de equipamentos eletr6nicos e eletrodomesticos em cujos componentes existam 
substancias como o chumbo, o cadmio e o mercurio, entre outras. Um trabalho extensivo de 
levantamento de todos os processos de fabricac;:ao da empresa e de seus fornecedores identificou 
componentes que utilizavam alguma das substancias que serao proibidas e trabalhou em sua 
substituic;:ao por componentes alternatives, adaptando totalmente a Embraco a norma que entra em 
vigor em julho de 2006. 
Uma empresa voltada as pessoas 
Externamente, o ano foi marcado pela participac;:ao da Embraco no projeto "Abrindo portas para o 
emprego". A iniciativa, desenvolvida em parceria com a empresa de recursos humanos RH Brasil, 
e com participac;:ao de outras empresas de Joinville, permitiu a capacitac;:ao para o trabalho de 35 
pessoas, ate entao sem qualificac;:6es. 
0 Premio Embraco de Ecologia passou por sua 13a edic;:ao, lembrando a importancia da educac;:ao 
ambiental e motivando a reflexao sobre o tema nas escolas de Joinville e ltaiopolis . Em 2006, 14 
anos depois de sua criac;:ao, a Embraco prepara uma reformulac;:ao do formato do Premio, 
atualizando-o e potencializando os resultados por ele gerados junto a comunidade. 
No ambito interno, programas de revisao de carreiras e de desenvolvimento de executives e lfderes 
foram alguns dos investimentos sociais realizados. A Embraco desenvolveu ainda politicas de 
preparac;:ao para a aposentadoria, e, alem do programa de estagios - que fechou o ano de 2005 
com 163 participantes - promoveu a revisao e consolidac;:ao de seu programa de trainees, que 
corrobora a intenc;:ao de abrir suas portas para o novo. 
Fechando o ciclo de seu sistema de gestao, em 2005, a Embraco Brasil foi certificada pela OHSAS 
18001, norma de qualidade em saude e seguranc;:a no trabalho. Com isso, fechou o seu ciclo de 
gestao integrada - que ja contava com a ISO 9001, de qualidade, e a ISO 14001, de meio 
ambiente - e mostrando sua preocupac;:ao constante com o publico interno, proporcionando um 
ambiente de trabalho alinhado as boas praticas de saude e seguranc;:a. Sempre voltada a 
possibilidade de avanc;:o em seus processos tambem no que diz respeito ao meio ambiente, a 
Embraco desenvolveu, em 2005, projetos de melhoria de sua coleta seletiva de lixo e de reduc;:ao 
no descarte de residuos solidos- ambos a serem implantados em 2006. 
Outros destaques de 2005 foram o inicio da construc;:ao, de forma participativa, dos Principios 
Eticos da Embraco, buscando estabelecer padr6es de posicionamento frente aos publicos com os 
quais a empresa se relaciona; e ainda a elabora<;ao da Politica de Diversidade, que colocou o 
assunto definitivamente na agenda da empresa, mostrando uma Embraco a cada dia mais 
motivada a perceber, valorizar e incorporar as diferen<;as, visiveis ou nao, como forma de crescer e 
modernizar-se. 
A empresa tambem deu infcio a modifica<;6es no seu process.o de recrutamento, procurando 
integrar ao seu quadro pessoas de origens e pensamentos diversos e investindo em uma maior 
multiplicidade de ideias, conceitos e experiencias. A busca por uma maior inclusao de portadores 
de necessidades especiais entre o corpo de funcionarios da empresa, assim como a realiza<;ao, 
para seus funcionarios , de cursos da Linguagem Brasileira de Sinais (Iibras) , tambem foram 
marcos desse objetivo. 
Distribui~ao do Valor Adicionado 
( R$ 445.983 mil) 
2005 (%) 
o Governo 
• Funcionarios 6,42% 
o Financiadores 
o Acionistas 
• Lucros Retidos 
45,55% 
Balaneo Social Annal 1 2005 
1 -Base de Calculo 
2 - lnd1cadores Soc1a1s lnternos 
uls6rios 
rofissional 
Total- lndicadores sociais intern os 
3 -lndicadores Socials Externos 
Educa ao 
Educa llo Ambiental 
Total. lndicadores sociais externos 
4 -lnd1cadores Ambienta1s 
residuos , o consumo em geral na producllo/ operacllo e 
aumentar a eficac ia na utilizacllo de recursos naturais, a 
5 - lndicadores do Corpo Func1onal 
6 - lnformac;oes relevantes quanto ao exerc1c1o da 
c1dadanla em presanal 
Relacllo entre a maior e a me nor remunera llo na empresa 
Nurnero lotal de acidentes de trabalho• 
Os projetos socials e ambientais des'envolvidos pela empresa 
foram definidos por: 
Os pradrOes de seguranca e salubridade no ambiente de 
trabalho foram definidos or: 
auanto a liberdade sindical , ao direito de negociacao coletiva e 
a representacllo interna dos(as) trabalhadores(as), a empress : 
A partic ipa cllo dos lucros ou resultados contempla : 
·I>~!!'~ Iuase 
2005 Valor (Mil rea1s) 2004 Valor (M 11 rea1s) 
161 .188 
Miijt.iid#Uii&iiJiQ:I 
4 .001 2 48% 0 32% 4.369 
49 .266 30 56% 3 99% 48 .028 31 51% 3 63% 
1.483 0 92% 0 12% 0 00% 0 00% 
12 ,761 7 92% 1 03% 10.673 7 00% 0 81% 
5.737 3 56% 0 46% 5.853 3 84% 0 44% 
1.408 0 87% 011% 1.437 0 94% 011% 
31 0 02% 0 00% 46 0 03% 0 00% 
1.765 110% 0 14% 2.116 1 39% 016% 
140 0 09% 0 01% 140 0 09% 0 01% 
1113% 1 45% 6 .353 4 17% 0 48% 
3 15% 0 41% 5 .296 3 48% 0 40% 
99 .606 61 ,80 % 8 ,07% 84 .312 55 ,32% 6 ,37% 
i@t.Ii@JIWUMi;i.M IM§ilJ;i.MWUiiJ;JM 
620 0 68% 0 05% 35.2 0 63% 0 03% 
137 015% 0 01% 186 0 33% 0 01% 
400 0 44% 0 03% 0 00% 0 00% 
33 0 04 % 0 00 % 26 0 05% 0 00% 
0 0 00 % 0 00% 0 01 % 0 00% 
115 013% 0 01% 72 0 13% 0 01% 
1.305 1 44% 011% 641 1 14% 0 05% 
169.901 187 10% 13 76% 157.774 280 62% 11 93% 
171.205 188 ,54% 13 ,87% 158.415 281,76% 11 ,97% 
Mtljhiid#UIWUiiJ;i.M WfiilJ;i·*WWiiJ;IM 
2 .870 316% 0 23% 3.061 5 44% 0 23% 
379 0 42% 0 03 % 186 0 33% 0 01% 
3 58 % 0 26% 3 .247 5 78% 0 25% 
( ) olo poaaul metu ( ) cum pre de 51 a 75% ( ) nlo possui metas ( ) cum pre de 51 a 75% 
( ) curnpre de 0 • 50% ( x) cumpre de 76 a 100% ( ) cum pre de 0 a 50% ( x) cum pre do 76 a 100% 
( x ) dire gAo t 
ger6nclaa 
( ) nlo se 
envolve 
( ) direglo 
( ) dlreglo 
2005 
2005 
( ) todoa(as) 
empregados( .. ) 
( x ) seguii as 
norm as da OIT 
( ) dlreQio e 
( ) dlreglo e 
( ) todoa(as) 
empregadoa(aa) 
( ) todoa(as) + 
Cipa 
( ) lnceotiva e 
aegue a OIT 
( x ) todos(as) 
( x ) todos(ao) 
( ) dlre~ao 
( x ) direglo e 
ger6nclas 
( ) nlo se 
envolvera 
( ) direglo 
( ) direglo 
2004 
(x ) dlreglo e ( ) todos(aa) 
ger6nciaa empregados(as) 
( ) todos(as) ( ) todos(a&) + 
empregados(aa) Clpa 
( x ) seguira as ( ) incentivar6 e 
norm as da OIT segul"\ a OIT 
(x ) todos(as) 
( x) todoa(as) 
Na selecllo .:los fornecedores , os mesmos pad rOes eticos e de ( ) nlo do ( ) alo augeridoa ( x) slo exlgldos ( ) nlo serAo ( x ) aerlo 
responsabilidade social e ambiental adotados ela em resa : 
Quanto a participacllo de empregados(as) em program as de 
trabalho voluntario , a empresa : 
Numero total de 'reclamacOes e criticas de 
% de reclarnacOes e criticas atendidas ou so lu cionadas : 
Distribuicllo do Valor Adicionado (DVA) : 
7- Outras lnformac;oes 
considerados 
( ) nlo se ( ) ap6ia 
envolve 
na ompresa no Procon 
187 
na empresa no Procon 
100% 100 % 
Em 2005 : 445.983 






conalderadoa sugeridos exlgldos 
( ) nlo so ( ) apolara (X ) organlzani e 
envolvera lncentlvara 
25 ,02% governo 45 ,55% colaboradores(as) 22,81'.4 governo 53,69 % colaboradores(as) 
4 ,02% acionlstas 16 ,42% terceiros 8,98% retido 2,44% acionisias 16,58% terceiros 4 ,48% retldo 
• Numeros referentes aos acidentes de trabalho com afastamento . •• Esta 
meta esta em processo de aprovacao pela diretoria da empresa . 
••• ReclamacOes e crit icas , na empresa , referem-se a clientes • fabricantes de eletrodomesticos e outros produtos de refrigeracllo ; no Procon e na Justica . 
a consumidores pessoas fisicas . 
NOT AS EXPLICATIVAS- SCHULZ 
SCHULZS.A. 
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES 
CONTABEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2002 
(em milhares de reais) 
NOTA 01 - CONTEXTO OPERACIONAL 
A sociedade tern por objeto a industria de metalurgia e relacionadas, para a 
comercializa<yao e exporta<yao, inclusive com fabrica<yao, comercializa<yao e 
exporta<yao de uma completa linha de compressores de ar, assim como uma 
diversificada linha de ferramentas manuais de fixa<yao, aperto e corte, bern 
como maquinas, ferramentas, utensilios e acess6rios para trabalhar metais, e 
ainda uma variada linha de materiais de escava<yao e penetra<yao no solo. 
NOTA.02- APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 
As demonstra<yoes contabeis dos exercfcios findos em 31 de dezembro de 
2002 e 2001 estao sendo apresentadas de acordo com as praticas contabeis 
emanadas da legisla<yao societaria e normas e procedimentos determinados 
pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 
NOTA 03- RESUMO DAS PRINCIPAlS PRATICAS CONTABEIS 
a) - Apuracao do Resultado 
0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercicios para 
apropria<yao de receitas, custos e ou despesas correspondentes. 
b) - Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 
Os estoques sao demonstrados ao custo medio de aqms1<yao ou 
fabrica<yao, liquidos dos impastos recuperados, e nao superam os 
pre<yos de mercado. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizas;ao, 
incluindo, quando aplicavel, os rendimentos e as varias;oes 
monetarias auferidas. 
c)- Investimentos 
0 investimento na subsidiaria integral Schulz of America, Inc., esta 
ajustado pelo metoda da equivalencia patrimonial. Os demais 
investimentos sao avaliados ao custo de aquisis;ao, acrescidos da 
Corres;ao Monetaria ate 31 de dezembro de 1995. 
d) - Imobilizado 
Esta demonstrado ao custo, acrescido da corres;ao monetaria ate 31 de 
dezembro de 1995. As deprecias;oes sao calculadas sabre o custo, 
pelo metoda linear, levando-se em consideras;ao a estimativa de vida 
util. 
NOT A 04 - DEMONSTRACOES CO NT ABElS CONSOLIDADAS 
NOTA OS-
Os criterios adotados na consolidas;ao sao aqueles previstos na Lei 6.404/76 
e Instrus;ao CVM n°. 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 
a) eliminas;ao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das 
transas;oes entre a sociedades incluida na consolidas;ao; 
b) eliminas;ao do investimento na sociedade controlada na propors;ao do 
patrimonio. 
c) eliminas;ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com a 
sociedades incluida na consolidas;ao; 
ESTOQUES 
2002 2001 
Produtos Acabados 8.257 8.300 
Produtos em Elaborayao 3.233 2.832 
Materia-Prima 6.202 6.166 
Outros Estoques 2.321 2.200 
TOTAL 20.013 19.498 
CONTROLADORA 
CONTROLADA 2.684 1.586 
TOTAL CONSOLIDADO 22.697 21.084 
NOTA 06 - PARTICIPACOES NA SUBSIDIARIA INTEGRAL 
Capital Patrimonio Resultado Quantidade Uguido Participacao Empresa Social Uquido do Quotas/Acoes 
Ajustado Schulz S/A (%) Exercicio Possuidas 
Schulz of America, Inc. 707 (3.121) (1.257) 100.000 100 
NOTA 07- IMOBILIZADO 
Discriminacao Depreciacao 2002 2001 
Im6veis 4% 39.432 39.427 
Maquinas e Equipamentos 10,15 e 20% 69.910 63.596 
M6veis e Utensilios 10% 4.959 4.421 
Vefculos 20% 687 687 
Instala96es e Ferramentas 10 e 20% 19.752 11.420 
Outros 10 e 20% 20.236 25.261 
Custo Corrigido 154.976 144.812 
Deprecia~oes Acumuladas (74.994) (66.258) 
Imobilizado Liquido Controladora 79.982 78.554 
Controlada 65 43 
Imobilizado Liquido Consolidado 80.047 78.597 





A provisao para o Imposto de Renda foi constituida a razao de IS% (quinze 
por cento) sobre o lucro tributavel e adicional de I 0% ( dez por cento ), 
quando aplicavel, conforme estabelece a legislavao vigente. 
A provisao para a contribui9ao social foi constituida a razao de 8% sobre o 
lucro tributavel, e adicional de I% sobre o lucro tributavel. 





2!.200 11.602 FINANC. INVEST. 
En cargos 
4,00% a 8,50%aa + 
TJLP 
F!XO 4,40%"a+ DOLAR 
777 - FlNEP 4,00%aa + TJLP 
3.117 BNDES/EX!M 3,00%aa + TJLP 
41.338 21.748 
Controlada 
6.308 3.380 BNDES/EX!M 
2.120 - SAFRA 
8.428 3.380 
Consolidado 
I% a a+ LlBOR 
8,75 aa 
Amortizacao Garantias 
2007 Alienayiio Fiduciaria 
2009 Hipoteca 
2007 Hipoteca 
2004 Nota Promiss6ria 
2006 Ava! 
2003 Ava! 
Total 49.766 25.128 
NOTA 10- CAPITAL SOCIAL E LUCROS 
a) 0 Capital Social, pertencente a acionistas domiciliados no pais, e 
formado de 1.025.714.278 ayoes, sendo 438.249.058 ordimirias e 
587.465.220 preferenciais, todas sem valor nominal. 
As ayoes preferenciais terao as vantagens asseguradas no estatuto social. 
b) Distribuiyao do Luera e Dividendos 
0 dividendo foi calculado a razao de 25% sabre o Iuera ajustado, 
conforme segue: 
R$Mil 
Luera Lfquido do Exercfcio 1.410 
(-) Reserva Legal (70) 
(=)Base de calculo dos dividendos 1.340 
Dividendos Propostos: 334 
0 saldo remanescente no montante de R$ 1.006 permaneceu na conta de 
Lueras Acumulados para fazer frente aos pianos de investimentos 
conforme estabelece o Estatuto Social. 
NOTAll- COBERTURADESEGUROS 
Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes 
para cobertura de eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do 
Ativo Permanente e Estoques, cujo risco declarado e de R$ 60.000 mil. 
NOTA 12 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS 
Conforme estabelece a Instru<;ao CVM nr. 235/95 evidenciamos a seguir o 
valor contabil dos Instrumentos Financeiros reconhecidos nas 




Tot a I 
PASSIVO 
Fornecedores mercado externo 
Financiamentos de Curto Prazo 
Financiamentos de Longo Prazo 















0 valor contabil dos ativos e passivos financeiros acima corresponde 
substancialmente ao seu valor estimado de mercado. 
NOTA 13- IMPOSTOS DIFERIDOS 
A Companhia reconheceu os impostos sobre os ativos fiscais diferidos 
decorrentes de prejuizos fiscais de imposto de renda e bases 
negativas da contribuis;ao social, nos termos do pronunciamento 
IBRACON, aprovado pelas Deliberas;oes CVM nr. 273/98 e 371/02, 
baseando-se na expectativa de geras;ao de lucros tributaveis futuros e 
hist6rico de rentabilidade. A Administras;ao da Companhia com base na 
geras;ao de lucros tributaveis futuros entende que este credito sera realizado 
no prazo de 05 (cinco) anos. 
NOTA 14- PROGRAMA DE RECUPERACAO FISCAL 
INSTRUCAO CVM N.346 DE 29/09/2000 
REF IS, 
Durante o exercicio de 2002, foram pagos R$ 940 mil, e a 
atualiza<;ao monetaria contabilizada atingiu o montante de R$ 258 
mil. 0 saldo do Refis no montante de R$ 6.673 foi integralmente 
compensado com o cn§dito tributario decorrente do denominado 
Plano Verao. 0 pedido de compensa<;ao ja foi encaminhado a 
Secretaria da Receita Federal, bem como, o requerimento de 
exclusao do Refis ao Comite Gestor do Programa de 
Recupera<;ao Fiscal. 
NOTA 15 - AJUSTES DE ATIVOS E PASSIVOS EM MOEDA 
ESTRANGEIRA - DELIBERACOES CVM Nrs. 404 e 409/2001 
A companhia registrou no resultado do exerc1c1o o montante 
de R$ 631 mil, de varia<;oes cambiais decorrentes dos 
ajustes de ativos e passives em moeda estrangeira, em 
virtude de altera<;ao na taxa de cambio. 
NOTA 16 - GANHOS TRIBUTARIOS 
0 Superior Tribunal de Justiga reconheceu, durante o 
exercfcio de 2002, o direito a creditos tributaries decorrentes 
do denominado Plano Verao. A sentenga, devidamente 
transitada em julgado, propiciou a Companhia, urn ganho de 
R$ 17.473 mil. Oeste montante R$ 11.357 mil foram 
contabilizados em outras receitas operacionais, e R$ 6.116 mil 
como resultado nao operacional. 
SCHULZS.A. 
NOT AS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES 
CONTABEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 
(em milhares de rea is) 
NOTA 01 - CONTEXTO OPERACIONAL 
A sociedade tern por objeto: (a) A industria, o comercio, a importayao e a 
exportayao de produtos metalurgicos, de compressores de ar, de ferramentas 
manuais de fixayao, aperto e corte, de maquinas, ferramentas, utensflios e 
acess6rios para trabalhar metais, de materiais de escavayao e penetrayao do 
solo, bern como a comercializayao de oleos lubrificantes utilizados nos 
produtos de sua industria e do seu comercio; (b) A participayao em outras 
sociedades, quaisquer que sejam os seus objetivos sociais, para beneficiar-se, 
ou nao, de incentivos fiscais. 
NOTA 02 - APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 
As demonstrayoes contabeis dos exercicios findos em 31 de dezembro de 
2003 E 2002 estao sendo apresentadas de acordo com as praticas contabeis 
emanadas da legislayao societaria brasileira e normas e procedimentos 
determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 
NOTA 03- RESUMO DAS PRINCIPAlS PRATICAS CONTABEIS 
a) - Apuracao do Resultado 
0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercicios para 
apropriayao de receitas, custos e ou despesas correspondentes. 
b) - Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 
Os estoques sao demonstrados ao custo medio de aqulSlyao ou 
fabrica9ao, lfquidos dos impostos recuperados, e nao superam os 
pre9os de mercado. 
A provisao para creditos duvidosos foi constitufda sobre todos os 
creditos que envolvam riscos e em montante suficiente para cobertura 
de eventuais perdas. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizayao, 
incluindo, quando aplica.vel, os rendimentos e as varia9oes 
monetarias auferidas. 
c)- Investimentos 
0 investimento na subsidiaria integral Schulz of America, Inc., esta 
ajustado pelo metodo da equivalencia patrimonial. Os demais 
investimentos sao avaliados ao custo de aquisi9ao, acrescidos da 
Corre9ao Monetaria ate 31 de dezembro de 1995. 
d) - Imobilizado 
Esta demonstrado ao custo, acrescido da corre9ao monetaria ate 31 de 
dezembro de 1995. As deprecia9oes sao calculadas sobre o custo, 
pelo metodo linear, levando-se em considera9ao a estimativa de vida 
uti!. 
e)- Passivos Circulante e Exigivel a Longo Prazo 
Os passivos circulante e exigfvel a Iongo prazo estao demonstrados 
por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, 
dos correspondentes encargos e varia9oes monetarias incorridas, em 
base pro-rata. 
NOTA 04- DEMONSTRACOES CONTABEIS CONSOLIDADAS 
Os criterios adotados na consolida9ao sao aqueles previstos na Lei n° 
6.404/76 e Instru9ao CVM n° 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 
a) elimina9ao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das 
transa9oes com a sociedade inclufda na consolida9ao; 
b) elimina9ao do investimento na subsidiaria integral; 
c) elimina9ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com a 
sociedade inclufda na consolida9ao. 
NOTA OS- ESTOQUES 
2003 2002 
Produtos Acabados 8.762 8.257 
Produtos em Elaborayao 3.714 3.233 
Materia-Prima 6.155 6.202 
Outros Estoques 4.618 2.321 
TOTAL 23.249 20.013 
CONTROLADORA 
CONTROLADA 2.296 2.684 
TOTAL CONSOLIDADO 25.545 22.697 
NOTA 06 - P ARTICIPACOES NA SUBSIDI.ARIA INTEGRAL 
Patrimonio Resultado Quantidade Eguivalencia 
Empresa Capital Liguido Liguido do Quotas/A!<6es Participa!<ao Patrimonial 
Social Ajustado Exercic!Q Possuidas Schulz S.A. {%} Schulz S.A. 
Schulz of America, Inc. 578 (3.747) (1.161) 100.000 100 
NOTA 07- IMOBILIZADO 
Discriminacao Deprecia<(ao 2003 2002 
Im6veis 4% 42.068 39.432 
Maquinas e Equipamentos 10,15e20% 72.967 69.910 
M6veis e Utensilios 10% 4.567 4.959 
Veiculos 20% 714 687 
Instalay5es e Ferramentas 10 e 20% 19.296 19.752 
Outros 10 e 20% 22.852 20.236 
Custo Corrigido 162.464 154.976 
Deprecia~oes Acumuladas (80.534) (74.994) 
Imobilizado Liquido Controladora 81.930 79.982 
Controlada 43 65 
Imobilizado Liquido Consolidado 81.973 80.047 
NOTA 08- PROVISAO PARA IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO 
SOCIAL 
A pro vi sao para o Impasto de Renda foi constituida a razao de 15% ( quinze 
por cento) sobre o lucro tributavel e adicional de 10% ( dez por cento ), 
quando aplicavel, conforme estabelece a legislas;ao vigente. 
A provisao para a contribui9ao social foi constitufda a razao de 9% sobre o 
Iuera tributavel. 
NOTA 09 - EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS A LONGO PRAZO 
2003 2002 Modalidade 
Controladora 
17.316 16.244 Finame-
15.168 21.200 FfNANC. INVEST. 
FIXO 
3.036 777 FfNEP 
3.117 BNDES/EXIM 
1.651 - Prodec 
Sub-Total 37.171 41.338 
Controlada 
5.771 6.308 BNDES/EXIM 
2.311 2.120 SAFRA 
8.082 8.428 
Consolidado 
Total 45.253 49.766 
Encargos 
4,00% a 8,50%aa + 
TJLP 
4,40%aa+ DOLAR 
4,00%aa + TJLP 





2009 Alienar;ao Fiduciaria 
2009 Hipoteca 
2007 Hipoteca 




NOTA 10- CAPITAL SOCIAL E LUCROS 
a) 0 Capital Social, pertencente a acionistas domiciliados no pafs, e 
formado de 1.025.714.278 ac;oes, sendo 438.249.058 ordiml.rias e 
587.465.220 preferenciais, todas sem valor nominal. 
As ac;oes preferenciais terao as vantagens asseguradas no estatuto social. 
b) Proposta de distribuic;ao de dividendos. 
0 dividendo foi calculado a razao de 26,4% sobre o lucro ajustado, 
conforme segue: 
R$Mil 
Lucro Lfquido do Exercfcio 3.877 
(-) Reserva Legal 194 
(=)Base de calculo dos dividendos 3.683 
Dividendos Propostos: 974 
0 saldo de R$ 2.896 foi destinado a Reserva para Aumento de Capital, 
conforme estabelece o Estatuto Social. 
NOTA 11 - COBERTURA DE SEGUROS 
Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes 
para cobertura de eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do 
Ativo Permanente e Estoques, cujo risco declarado e de R$ 60.000 mil. 
NOTA 12 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS 
Conforme estabelece a Instruvao CVM nr. 235/95 evidenciamos a seguir o 
valor contabil dos Instrumentos Financeiros reconhecidos nas 




Tot a I 
PASSIVO 
Fornecedores mercado externo 
Financiamentos de Curto Prazo 
Financiamentos de Longo Prazo 













0 valor contabil dos ativos e passivos financeiros ac1ma corresponde 
substancialmente ao seu valor estimado de mercado. 
NOTA 13 - IMPOSTOS DIFERIDOS 
A Companhia reconheceu ativos fiscais diferidos decorrentes de 
prejuizos fiscais de impasto de renda e bases negativas da contribuivao 
social, nos termos do pronunciamento IBRACON aprovado pelas 
Deliberav5es CVM n°. 273/98 e 371/02, baseando-se na expectativa de 
geravao de Iueras tributaveis futuros e hist6rico de rentabilidade. A 
Administravao da Companhia com base na geravao de lucros tributaveis 
futuros entende que este credito sera realizado no prazo de 04 ( quatro) anos. 
SCHULZS.A. 
NOT AS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES 
CONTABEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 
(em milhares de reais) 
NOTA 01- CONTEXTO OPERACIONAL 
A sociedade tem por objeto: (a) A industria, o comercio, a importas;ao e a 
exportas;ao de produtos metalurgicos, de compressores de ar, de ferramentas 
manuais de fixas;ao, aperto e corte, de maquinas, ferramentas, utensflios e 
acess6rios para trabalhar metais, de materiais de escavas;ao e penetras;ao do 
solo, bem como a comercializas;ao de 6leos lubrificantes utilizados nos 
produtos de sua ind(Jstria e do seu comercio; (b) A prestas;ao de servis;os de 
prospecs;ao, instalas;ao, manutens;ao e assistencia tecnica relacionadas com 
os produtos da Sociedade; (c) A participas;ao em outras sociedades, 
quaisquer que sejam os seus objetivos sociais, para beneficiar-se, ou nao, de 
incentivos fiscais. 
NOTA 02 - APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 
As demonstras;oes contabeis dos exercfcios findos em 31 de dezembro de 
2004 e 2003 estao sendo apresentadas de acordo com as praticas contabeis 
emanadas da legislas;ao societaria brasileira e normas e procedimentos 
determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 
NOTA 03- RESUMO DAS PRINCIPAlS PRATICAS CONTABEIS 
a) - Apuracao do Resultado 
0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercfcios para 
aproprias;ao de receitas, custos e ou despesas correspondentes. 
b) - Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 
Os estoques sao demonstrados ao custo medio de aqulSI<;ao ou 
fabrica<;ao, lfquidos dos impostos recuperados, e nao superam os 
pre<;os de mercado. 
A provisao para creditos duvidosos foi constituida sobre todos os 
creditos que envolvam riscos e em montante suficiente para cobertura 
de eventuais perdas. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realiza<;ao, 
incluindo, quando aplicavel, os rendimentos e as varia<;oes 
monetarias auferidas. 
c)- Investimentos 
0 investimento na subsidiaria integral Schulz of America, Inc., esta 
ajustado pelo metodo da equivalencia patrimonial. Os demais 
investimentos sao avaliados ao custo de aquisi<;ao, acrescidos da 
Corre<;ao Monetaria ate 31 de dezembro de 1995. 
d)- Imobilizado 
Esta demonstrado ao custo, acrescido da corre<;ao monetaria ate 31 de 
dezembro de 1995. As deprecia<;oes sao calculadas sobre o custo, 
pelo metodo linear, levando-se em considera<;ao a estimativa de vida 
util. 
e)- Passivos Circulante e Exigivel a Longo Prazo 
Os passivos circulante e exigfvel a Iongo prazo estao demonstrados 
por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, 
dos correspondentes encargos e varia<;oes monetarias incorridas, em 
base pr6-rata. 
NOTA 04- DEMONSTRACOES CONTABEIS CONSOLIDADAS 
Os criterios adotados na consolida<;ao sao aqueles previstos na Lei n° 
6.404/76 e Instru<;ao CVM n° 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 
a) elimina<;ao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das 
transa<;oes com a sociedade incluida na consolida<;ao; 
b) elimina<;ao do investimento na subsidiaria integral; 
c) elimina<;ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com a 
sociedade incluida na consolida<;ao. 
NOTA 05- ESTOQUES 
2004 2003 
Produtos Acabados 10.535 8.762 
Produtos em Elaborayao 4.754 3.714 
Materia-Prima 9.149 6.155 
Outros Estoques 9.391 4.618 
TOTALCONTROLADORA 33.829 23.249 
CONTROLADA 3.597 2.296 
TOTAL CONSOLJDADO 37.426 25.545 
NOTA 06- PARTICIPACOES NA SUBSIDIARIA INTEGRAL 
Patrimonio Resultado Quantidade Eguivalencia 
Empresa Capital Liguido Liguido do Quotas/A!;6es Participa!;ao Patrimonial 
Social Ajustado Exercicio Possuidas Schulz S.A. {%! Schulz S.A·. 
Schulz of America, Inc. 929 (3.925) (887) 100.000 100 
NOTA07- IMOBILIZADO 
Discriminaclio Depreciacao 2004 2003 
Im6veis 4% 39.251 42.068 
Maquinas e Equipamentos 10,15 e 20% 92.159 72.967 
M6veis e Utensilios 10% 2.068 4.567 
Veiculos 20% 748 714 
Instala96es e Ferramentas 10 e 20% 23.531 19.296 
Outros 10 e 20% 33.135 22.852 
Custo Corrigido 190.892 162.464 
Deprecia~oes Acumuladas (88.679) (80.534) 
Imobilizado Liquido Controladora 102.213 81.930 
Controlada 75 43 
Imobilizado Liquido Consolidado 102.288 81.973 
NOTA 08- PROVISAO PARA IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO 
SOCIAL 
A provisao para o Impasto de Renda foi constitufda a razao de 15% ( quinze 
por cento) sabre o Iuera tributavel e adicional de 10% (dez por cento), 
quando aplicavel, conforme estabelece a legislavao vigente. 
A provisao para a contribuivao social foi constitufda a razao de 9% sabre o 
Iuera tributavel. 
NOTA 09 - EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS A LONGO PRAZO 
2004 2003 Modalidade 
Controladora 
23.038 17.316 Finame-
13.936 15.168 FINANC. INVEST. 
FIXO 
2.454 3.036 FINEP 
1.392 1.651 Prodec 
Sub-Total 40.820 37.171 
Controlada 
364 5.771 BNDES/EXIM 
1.327 Q !TAU BBA S.A. 
Q 2.311 SAFRA 
1.691 8.082 
Consolidado 
Total 42.511 45.253 
Encargos 
4,00% a 8,50%aa + 
TJLP 
4,40%aa+ DOLAR 
4,00%aa + TJLP 
4,00% aa 
1% a a+ LIBOR 
8% a a 
8,25 aa 
Amortiza!<iiO Garantias 







NOTA 10- CAPITAL SOCIAL E LUCROS 
a) 0 Capital Social, pertencente a acionistas domiciliados no pais, e 
formado de 1.025.714.278 a<;5es, sendo 438.249.058 ordinarias e 
587.465.220 preferenciais, todas sem valor nominal. 
As a<;5es preferenciais terao as vantagens asseguradas no estatuto social. 
b) Proposta de distribui<;ao de dividendos. 
0 dividendo foi calculado a razao de 25% sobre o lucro ajustado, 
conforme segue: 
R$Mil 
Lucro Liquido do Exercfcio 10.319 
(-) Reserva Legal 516 
(=) Base de calculo dos dividendos 9.803 
Dividendos Propostos: 2.451 
0 saldo de R$ 7.352 foi destinado a Reserva para Aumento de Capital, 
conforme estabelece o Estatuto Social. 
NOTA11- COBERTURADESEGUROS 
Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes 
para cobertura de eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do 
Ativo Permanente e Estoques, cujo risco declarado e de R$ 78.298 mil. 
NOTA 12 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS 
Conforme estabelece a Instrw;ao CVM nr. 235/95 evidenciamos a seguir o 
valor contabil dos Instrumentos Financeiros reconhecidos nas 
Demonstra<;oes Contabeis encerradas em 31 de dezembro de 2004. 
ATIVO 
Disponibilidades 
Investimentos - outros 
Tot a I 
PASSIVO 
Fornecedores mercado externo 
Financiamentos de Curto Prazo 
Financiamentos de Longo Prazo 
















0 valor contabil dos ativos e passivos financeiros ac1ma corresponde 
substancialmente ao seu valor estimado de mercado. 
NOTA 13- CREDITOS TRIBUTARIOS 
Em 31 de dezembro de 2004, a companhia tern reconhecido no realizavel a 
Iongo prazo credito fiscal atribufvel a base negativa da contribui<;ao social 
sabre o lucro lfquido no valor de R$ 759 mil, apurados em conformidade 
com pronunciamento do IBRACON e delibera<;ao da CVM - Comissao de 
Valores Mobiliarios. 
NOTA 14 - PROVISOES PARA CONTIGENCIAS 
A companhia possui processes em andamento de natureza trabalhista e 
· tributaria, e registrou no Exigivel a Longo Prazo provisoes para 
contingencia no valor de R$ 6.641 mil, para os processes cuja 
estimativa de perda e considerada provavel. Depositos judiciais foram 
efetuados no mesmo valor e sao registrados no Realizavel a Longo 
Prazo. 
NOTA 15- PROGRAMA DE PARTICIPACAO NOS RESULTADOS 
A companhia constituiu de acordo com a Lei 10.101 de 19112/2000, 
provisao para o Programa de Participa<;:ao dos Funciomirios nos Resultados 
no montante de R$ 2.218 mil. 
NOTA 16 - OPERACOES COM EMPRESAS CONTROLADAS 
Demonstramos a seguir os saldos com a controlada Schulz of America Inc. em 31 de 
dezembro 2004. 
Ativo Circulante Passivo Circulante 
(Contas a Receber.) (Fornecedores) 
2.004 2.003 2.004 2.003 
Schulz Of America Inc. 3.612 2.169 1.398 227 
NOTA 17- DERIVATIVOS FINANCEIROS 
A companhia nao atua nos mercados de derivativos, bern como nao possui 
instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balan<;:o 
patrimonial. 
NOT AS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES 
CONTABEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 
(em milhares de reais) 
NOTA 01- CONTEXTO OPERACIONAL 
A sociedade tern por objeto: (a) A industria, o comercio, a importas:ao e a 
exporta<;ao de produtos metalurgicos, de compressores de ar, de ferramentas 
manuais de fixas:ao, aperto e corte, de tm\quinas, ferramentas, utensilios e 
acess6rios para trabalhar metais, de materiais de escavas:ao e penetras:ao do 
solo, bern como a comercializas:ao de oleos lubrificantes utilizados nos 
produtos de sua industria e do seu comercio; (b) A prestas:ao de servi<;os de 
prospecs:ao, instalas:ao, manutens:ao e assistencia tecnica relacionadas com 
os produtos da Sociedade; (c) A participas:ao em outras sociedades, 
quaisquer que sejam os seus objetivos sociais, para beneficiar-se, ou nao, de 
incentivos fiscais. 
NOTA 02- APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 
As demonstras:oes contabeis dos exercicios findos em 31 de dezembro de 
2005 e 2004 estao sendo apresentadas de acordo com as praticas contabeis 
emanadas da legislas:ao societaria brasileira e normas e procedimentos 
determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 
NOTA 03- RESUMO DAS PRINCIPAlS PAATICAS CONTABEIS 
a) - Apuracao do Resultado 
0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercicios para 
aproprias:ao de receitas, custos e ou despesas correspondentes. 
b) - Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 
Os estoques sao demonstrados ao custo medio de aquisis:ao ou 
fabricas:ao, liquidos dos impastos recuperados, e nao superam os 
pres:os de mercado. 
A provisao para creditos duvidosos foi constitufda sobre todos os 
creditos que envolvam riscos e em montante suficiente para cobertura 
de eventuais perdas. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizac;ao, 
incluindo, quando aplicavel, os rendimentos e as variac;oes 
monetarias auferidas. 
c)- Investimentos 
0 investimento na subsidiaria integral Schulz of America, Inc., esta 
ajustado pelo metodo da equivalencia patrimonial. Os demais 
investimentos sao avaliados ao custo de aquisic;ao, acrescidos da 
Correc;ao Monetaria ate 31 de dezembro de 1995. 
d) - Imobilizado 
Esta demonstrado ao custo ou ao valor de reavaliac;ao aprovado em 
Assembleia Geral Extraordinaria, acrescido da correc;ao monetaria 
ate 31 de dezembro de 1995. As depreciac;oes sao calculadas sobre o 
custo, pelo metodo linear, levando-se em considerac;ao a estimativa 
de vida uti!. 
e)- Passivos Circulante e Exigivel a Longo Prazo 
Os passivos circulante e exigfvel a Iongo prazo estao demonstrados 
por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, 
dos correspondentes encargos e variac;oes monetarias incorridas, em 
base pro-rata. 
NOTA 04- DEMONSTRACOES CONTABEIS CONSOLIDADAS 
Os criterios adotados na consolidac;ao sao aqueles previstos na Lei n° 
6.404/76 e Instruc;ao CVM n° 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 
a) eliminac;ao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das 
transac;oes com a sociedade inclufda na consolidac;ao; 
b) eliminac;ao do investimento na subsidiaria integral; 
c) eliminac;ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com a 
sociedade inclufda na consolidac;ao. 
NOTA 05- ESTOQUES 
2005 2004 
Produtos Acabados 5.058 10.535 
Produtos em Elaborar;ao 7.697 4.754 
Materia-Prima 13.952 9.149 
Outros Estoques 13.088 9.391 
TOTALCONTROLADORA 39.795 33.829 
CONTROLADA 4.021 3.597 
TOTAL CONSOLIDADO 43.816 37.426 
NOTA 06 - PARTICIPACOES NA SUBSIDIARIA INTEGRAL 
Patrimonio Resultado Quantidade Eguivalencia 
Empresa Capital Liguido Liguido do Quotas/A!;6es Participa!;ao Patrimonial 
Social Ajustado Exercicio Possuidas Schulz S.A. {%} Schulz S.A. 
Schulz of America, Inc. 1.287 (3.693) (700) 100.000 100 
Automotive Schulz of 705 267 (445) 100 (445) 
Europe AB 
NOTA 07- IMOBILIZADO 
Discrimina£aO Depreciacao 2005 2004 
Im6veis 4% 31.965 39.251 
Maquinas e Equipamentos 10,15 e 20% 104.391 92.159 
M6veis e Utensflios 10% 2.350 2.068 
Veiculos 20% 860 748 
Instalar;oes e Ferramentas 10 e 20% 31.075 23.531 
Outros 10 e 20% 49.697 33.135 
Custo Corrigido 220.338 190.892 
Deprecia~;oes Acumuladas (107.094) (88.679) 
Imobilizado Liquido Controladora 113.244 102.213 
Controlada 64 75 
Imobilizado Liquido Consolidado 103.308 102.288 
NOTA 08- PROVISAO PARA IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO 
SOCIAL 
A provisao para o Impasto de Renda foi constitufda a razao de 15% ( quinze 
por cento) sobre o lucro tributavel e adicional de 10% (dez por cento), 
quando aplicavel, conforme estabelece a legisla9ao vigente. 
A provisao para a contribui9ao social foi constituida a razao de 9% sobre o 
lucro tributavel. 
NOTA 09- EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS A LONGO PRAZO 
2005 2004 Modalidade Encargos Amortiza~;ao Garantias 
Controladora 
28.303 23 038 Finame- 4,00% a 8,50%aa + 2010 Alienavao Fiduciaria 
TJLP 
16.978 13.936 FINANC. INVEST. 2010 
FIXO 4,40%aa+ Hipoteca 
Libor+DOLAR 
1.017 2.454 FINEP 4,00%aa + TJLP 2007 Hipoteca 
464 1.392 Pro dec 4,00% aa 2008 -
10.103 BNDES-Progeren 3,50%aa + TJLP 2007 Fianya Bancaria 
6.602 BNDES/EXIM 3,75%aa+TJLP 2007 Nota Promiss6ria 
Sub-Total 63.467 40.820 
Controlada 
2.592 364 BNDES/EXIM 5,3% aa 2007 Ava] 
1.170 1.327 IT AU BBA SA 8%aa 2007 Ava] 
3.762 1.691 
Consolidado 
Total 67.229 42.511 
NOTA 10- CAPITAL SOCIAL E LUCROS 
a) 0 Capital Social, pertencente a acionistas domiciliados no pais, e 
formado de 1.025.714.278 as;oes, sendo 438.249.058 ordinarias e 
587.465.220 preferenciais, todas sem valor nominal. 
As as;oes preferenciais terao as vantagens asseguradas no estatuto social. 
b) Proposta de distribuis;ao de dividendos. 
0 dividendo foi calculado a razao de 25% sobre o lucro ajustado, 
conforme segue: 
R$Mil 
Lucro Liquido do Exercicio 11.222 
( -) Reserva Legal 561 
(=) Base de calculo dos dividendos 10.661 
I Dividendos Propostos: 2.6651 
0 saldo de R$ 7.996 foi destinado a Reserva para Aumento de Capital, 
conforme estabelece o Estatuto Social. 
NOTAll- COBERTURADESEGUROS 
Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes 
para cobertura de eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do 
Ativo Permanente e Estoques, cujo risco declarado e de R$ 101.892 mil. 
NOTA 12 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS 
Conforme estabelece a Instruvao CVM nr. 235/95 evidenciamos a seguir o 
valor contiibil dos Instrumentos Financeiros reconhecidos nas 
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0 valor contabil dos ativos e passivos financeiros acima corresponde 
substancialmente ao seu valor estimado de mercado. 
NOTA 13- CREDITOS TRIBUTARIOS 
Em 31 de dezembro de 2005, a companhia tern reconhecido no realizavel a 
Iongo prazo credito fiscal atribuivel a base negativa da contribuivao social 
sobre o lucro liquido no valor de R$ 878 mil, apurados em conformidade 
com pronunciamento do IBRACON e deliberavao da CVM - Comissao de 
Valores Mobiliarios. 
NOTA 14 - PROVISOES PARA CONTINGENCIAS 
A companhia possui processes em andamento de natureza trabalhista e 
tributaria, e registrou no Exigivel a Longo Prazo provisoes para 
contingencia no valor de R$ 2.592 mil, para os processes cuja 
estimativa de perda e considerada provavel. Depositos judiciais foram 
efetuados no valor de R$ 2.195 mil e sao registrados no Realizavel a 
Longo Prazo. 
NOTA 15- PROGRAMA DE PARTICIPACAO NOS RESULTADOS 
A companhia constituiu de acordo com a Lei 10.101 de 19112/2000, 
provisao para o Programa de Participa<;:ao dos Funciomirios nos Resultados 
no montante de R$ 2.115 mil. 
NOTA 16- OPERACOES COM EMPRESAS CONTROLADAS 
Demonstramos a seguir os saldos com a controlada Schulz of America Inc. em 31 de 
dezembro 2005. 
Ativo Circulante Passivo Circulante 
(Contas a Receber.) (Fornecedores) 
2.005 2.004 2.005 2.004 
Schulz Of America Inc. 4.081 3.612 748 1.398 
NOTA 17- DERIVATIVOS FINANCEIROS 
A companhia nao atua nos mercados de derivativos, bern como nao possui 
instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balan<;:o 
patrimonial. 
, -
RELATORIO DA ADMINISTRACAO 
SCHULZ 
RELATORIO DA ADMINISTRACAO SCHULZ 
EXERCICIO - 2.005. 
Senhores Acionistas 
A Administra<;ao da SCHULZ S.A. submete a aprecia<;ao de V.Sas., o 
Relat6rio da Administra<;ao e as Demonstra<;5es Financeiras, com as 
respectivas notas explicativas, o parecer dos auditores independentes e do 
Conselho Fiscal, relativos ao exercicio social findo em 31 de Dezembro de 
2.005. As Demonstra<;oes Financeiras sao elaboradas de acordo com o 
dispositivo na Lei das Sociedades An6nimas por A<;5es e normas 
estabelecidas pela Cotnissao de Valores Mobiliarios. 
Etn atenditnento a instru<;ao CVM 3 81/2003, informatnos que nossa auditoria 
nao prestou qualquer outro tipo de servi<;o, que nao seja de auditoria externa. 
Comentarios aos Acionistas 
0 presente exercicio, ora etn analise marcou a consolida<;ao dos resultados 
esperados, por conta da matura<;ao dos nossos investimentos aplicados em 
2.004 ~ 2.005, com receita bruta de R$ 404.0(tnilh5es), representando urn 
crescimento de 18,92 %. 
Vendas Mercado Externo: 
Obtivemos outro expressivo crescitnento de 62,50% em rela<;ao ao exercicio 
anterior, que por conta disto a participa<;ao das exporta<;5es no faturamento 
representou 22%. Etn que pese nossa participa<;ao em mais de 60 paises, os 
Estados Unidos, Europa e America Latina foram os principais mercados que 
sustentaretn nosso crescimento. 
Investimentos 
Etn 2.005 foram or<;ados R$ 33.3(milh5es) e aplicados R$ 35.0 (milhoes), 
assim distribuidos: 
a) Area administrativa e Comercial = R$ 792(mil): 
- rede de informatica, servidores e instala<;5es. 
b) Divisao Automotiva e Compressores = R$ 34.208(mil): 
-Centros de Usinagens, desenvolvimento de novas produtos, instala<;oes 
e constru<;5es, equipamentos, sistema de pintura, ferratnentais, 
recuperador de areia, processos industriais, logistica e meio ambiente. 
Os reflexos positivos, por conta destes investimentos, ainda nao estao 
refletindo plena1nente no exercicio em analise. Parte dele deve garantir urn 
novo ciclo de crescimento da produ<;ao, principahnente destinado ao Mercado 
Externo. 
Os investimentos foram realizados com financiamentos da 
FINAME(BNDES), com prazos de 5 anos, incluso 1 ano de carencia. 
Recursos do Progeren(BNDES), no valor de R$ 17.0(milh5es). US$ 
5,0(milh5es) do DEG, relativo a ultima parcela do contrato vigente, assinado 
em 05.10.01. 
DESEMPENHO ECONOMICO E FINANCEIRO 
0 Lucro Liquido do Exercicio (antes dos efeitos tributarios) de R$ 
17.5(milh5es) teria sido be1n superior, nao fosse a perversa valoriza<;ao do 
Real e1n rela<;ao ao d6lar, cujo efeito foi a perda de R$ 17 .6(milh5es) de 
faturamento. 0 valor da perda foi calculado valorizando as exporta<;oes em 
2.005, pelo d6lar medio 1nensal de 2.004. 
Mes1no assim, com a perversidade dos efeitos cambiais nas receitas, o nosso 
Ebitda ficou mantido e1n rela<;ao ao exercicio anterior, conforme podera ser 
observado no grafico abaixo. 
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Caixa: A gerac;ao de caixa foi considerada adequada, considerando as 
projec;5es(previs5es) do ano em amilise e os efeitos cambiais que impactaram 
no resultado e no caixa. 
Riscos cambiais: As exposic;5es da Companhia em relac;ao a riscos cambiais 
nas contas passivas que totalizam US$ 12.6(milh5es) estao confortavelmente 
asseguradas com as exportac;5es, que por conta disso a Companhia entende 
nao ser necessaria a contratac;ao de operac;5es de hedge. 
RECURSOS HUMANOS 
Foram investidos R$ 632(mil) em treinamentos(inclusas despesas com bolsa 
de estudos ), e 51.463 horas dedicadas exclusivamente em treinamento. 
Foram gerados 242 novos postos de trabalho, encerrando o ano com 1.828 
funcionarios, assistidos por um Plano de Saude, vale-transporte, convenio com 
farmacias e outros beneficios, que garantem um padrao de vida adequado aos 
nossos funcionarios. 
PARTICIPA<;AO NO RESULT ADO (PPR) 
A SCHULZ constituiu R$ 2.1 (milh5es) de provisao para o Programa de 
Participac;ao dos Funcionarios nos Resultados, de acordo com a Lei no 10.101 
de 19/12/00. 
PERSPECTIVAS PARA 2.006 
Os investimentos realizados ate 2.005 adicionados aos demais em curso, 
devem continuar assegurando crescimentos expressivos nos neg6cios em 
2.006. Obviamente a questao cambial, considerando que vamos continuar 
crescendo as exportac;5es, e um motivo de preocupac;ao, que por conta disto 
esta merecendo especial atenc;ao em nossa gestao. 
AGRADECIMENTOS 
Principalmente, pela dedicac;ao dos nossos colaboradores e pela confianc;a dos 
nossos acionistas, das instituic;5es financeiras, dos fomecedores, dos nossos 
clientes e a todos que, de forma direta ou indireta, contribuiram positivamente 
durante o ano que se encerrou. 
A ADMINISTRA<;AO 
NOTAS EXPLICATIVAS- MUNDIAL 
MUNDIAL S.A. - PRODUTOS DE CONSUMO 
Notas explicativas da administracao as demonstracoes financeiras 
em 31 de dezembro de 2003 e 2002 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado) 
1. Contexto operacional 
e) Atividades desenvolvidas 
As atividades da Companhia sao divididas em tres grandes segmentos: 
Eletroacionamentos: tem por objeto a industrializa~ao e comercializa~ao de motores, maquinas e 
equipamentos eletricos e mecanicos para fins industriais; 
Componentes de fixa~ao: tem por objeto a industrializa~ao e comercializa~ao de pertences 
metalicos para industrias de confec~ao, cal~ados de couro e plasticos; artigos metalicos de adorno; 
artigos e componentes metalicos e plasticos para a ind(Jstria; fundi~ao de metais ferrosos e matrizes 
para estamparia e inje~ao plastica ou metalica e, 
Produtos de consumo: tem por objeto a fabrica~ao e a comercializa~ao de produtos de cutelaria, 
ferramentas e artigos similares, a importa~ao e exporta~ao destes produtos, inclusive materias-
primas e equipamentos. 
Alem das atividades citadas, a Companhia atua em atividades agropastoris e reflorestamento, bem 
como na pmiicipa~ao em outras sociedades. 
Em 29 de dezembro de 2003, os acionistas decidiram mudar a razao social da companhia de Eberle 
S.A. para Mundial S.A. - Produtos de Consumo (Mundial S.A.). 
f) Situa~ao patrimonial e financeira 
A Companhia apresentou em 31 de dezembro de 2003 capital de giro negativo, resultado 
operacional positivo antes do resultado financeiro e negativo ap6s o mesmo, conforme 
demonstrado: 
Lucre operacional antes do resultado financeiro e da 
equivalencia patrimonial 
Resultado operacional 









Apesar da melhora dos indicadores operacionais ao Iongo dos ultimos anos, os altos custos 
financeiros por financiamento de capital de giro, os juros por atraso no pagamento de fornecedores, 
a discussao relacionada a liquidas:ao de tributos federais com creditos adquiridos de terceiros, com 
as conseqUencias que poderao advir, nos termos descritos na Nota 12, bern como as dificuldades na 
realizas:ao de contas a receber de empresas ligadas, representam importantes desafios a serem 
superados para a normal continuidade operacional da Companhia. 
A normal continuidade operacional da Companhia esUt, assim, fortemente ligada a superas:ao dos 
aspectos acima descritos e a manutens:ao dos programas de recuperas:ao iniciados em 1993, que 
foram impulsionados pelo advento do REFIS em 1999, do PAES e do REFAZ II em 2003 e pelo 
processo de capitalizas:ao realizado em dezembro de 2003, bern como pela manutens:ao das as:oes 
objeto do Planejamento Estrategico da Companhia, cujos pontos basicos sao: 
alcans:ar margens operacionais crescentes atraves de redus:ao de custos e despesas operacionais 
em todos os nfveis da empresa; 
incrementar os neg6cios por agregas:ao de valor aos produtos, bem como pelo ingresso em 
novos canais de venda; 
aumentar a participas:ao no mercado externo, principalmente Europa e EUA e; 
obter novos recursos a partir do processo de reorganizas:ao societaria. 
g) Durante o exercfcio social ocorreram, principalmente, as seguintes operas:oes: 
- Em outubro de 2003, ocorreu a primeira etapa do processo de capitalizas:ao da Mundial 
S.A., quando foram emitidas 818.824 as:oes ordinarias e 1.637.647 as:oes preferenciais com 
valor de R$ 0,85 por as:ao. Em dezembro de 2003, ocorreu a segunda etapa do processo de 
capitalizas:ao, com emissao de 10.456.660 as:oes ordimirias com valor unitario de R$ 1,47 e 
a emissao de 35.592.469 as:oes ordinarias da Zivi S.A. - Cutelaria (Zivi S.A.) com valor 
unitario de R$ 0,44. 
Em 29 de dezembro de 2003, com base no laudo de avalias:ao do patrim6nio lfquido 
contabil em 30 de setembro de 2003 da Zivi S.A., emitido em 11 de dezembro de 2003 por 
especialista independente, foi aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria a 
incorporas:ao da Zivi S.A. pela Mundial S.A., resultando na integras:ao das atividades 
operacionais em uma unica empresa. Com a reestruturas:ao operacional, os resultados da 
Companhia contemplam nove meses com as atividades anteriores e tres meses com a nova 
estrutura. 0 valor correspondente aos ativos e passivos transferidos para a Mundial S.A., 
em funs:ao da integras:ao operacional, teve a seguinte composis:ao: 
ATIVO PASSIVO 
Circulante 21.240 Circulante 37.134 
Realizavel a Iongo prazo 101.594 Exigfvel a Iongo prazo 136.093 
Permanente 55.222 Patrim6nio lfquido 4.829 
178.056 178.056 
Para formar o capital social da Mundial S.A., as 
agoes da Zivi S.A. foram transformadas a razao 
de 3,340909 agoes para cada agao da Mundial 
S.A. Ap6s o processo de capitalizagao, o capital 
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2. Principais praticas contabeis 
As demonstrar;;oes financeiras foram elaboradas e estao sendo apresentadas de acordo com as 
pniticas contabeis adotadas no Brasil, com base nas disposir;;oes contabeis contidas na Lei das 
Sociedades por Ar;;oes e nonnas estabelecidas pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 
Na elaborayaO das demonstrar;;oes financeiras e necessaria utilizar estimativas para contabilizar 
certos ativos, passivos e outras transar;;oes. As demonstrar;;oes financeiras da Companhia e de suas 
controladas incluem, portanto, estimativas referentes a sele9ao de vidas titeis do ativo imobilizado, 
provisoes necessarias para passivos contingentes, determinar;;oes de provisoes para impasto de renda 
e outras similares. Os resultados reais podem apresentar variar;;oes em relar;;ao as estimativas. 
(a) Apura~ao do resultado 
0 resultado e apurado pelo regime de competencia. A provisao para o imposto de renda e 
constituida com a inclusao da parcela de incentivos fiscais. Os tributos diferidos foram 
reconhecidos considerando as aliquotas vigentes para o impasto de renda e a contribui9ao 
social sobre prejufzos fiscais e as diferenr;;as temporarias, na extensao em que sua realizar;;ao 
seja provavel (Nota 9). 
(b) Ativos circulantes e realizavel a Iongo prazo 
A provisao para devedores duvidosos e calculada com base nas perdas avaliadas como 
provaveis, cujo montante e considerado suficiente para cobrir perdas na realizar;;ao das contas a 
receber. 
Os estoques sao demonstrados ao custo medio das compras ou produr;;ao, inferior aos custos de 
reposir;;ao ou aos valores de realizar;;ao. As importar;;oes em andamento sao demonstradas ao 
custo acumulado de cada importar;;ao. 
Os demais ativos sao apresentados ao valor de custo ou de realizar;;ao, incluindo, quando 
aplicavel, rendimentos, variar;;oes nas taxas de cambia e variar;;oes monetarias auferidas. 
(c) Permanen te 
Demonstrado ao custo de aquisir;;ao ou construr;;ao, reavaliado e corrigido monetariamente ate 
31 de dezembro de 1995, combinado com os seguintes aspectos: 
• Investimentos em empresas controladas avaliados pelo metodo de equivalencia patrimonial 
menos a provisao para perdas. 0 resultado da avalia9ao tern como contrapartida uma conta 
de resultado operacional ou, quando decorrente de reavaliar;;ao de bens, uma conta de 
reserva de reavaliar;;ao reflexa cuja realizar;;ao ocorre proporcionalmente a da controlada 
atraves da depreciar;;ao ou baixa dos ativos reavaliados. 
• DepreciayaO do imobilizado, pelo metoda linear, as taxas anuais mencionadas na Nota 8. 
• Reavalia9ao de bens do imobilizado, efetuada com base em avaliar;;ao realizada por peritos 
independentes. 
• Amortiza9ao do diferido pelo prazo de 5 anos, a partir da data em que os beneficios 
comer;;am a ser produzidos. 
(d) Passivos circulante e exigivel a Iongo prazo 
Sao demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos 
correspondentes encargos, das variar;;oes cambiais e das variar;;oes monetarias incorridas. 
A provisao para imposto de renda e contribuir;;ao social diferidos foi contabilizada de acordo 
com as aliquotas vigentes, sobre o valor da reavaliar;;ao dos ativos. 
3. Demonstracoes financeiras consolidadas 
a) As demonstra<;5es financeiras consolidadas abrangem as demonstra<;5es financeiras da 
Mundial S.A. - Produtos de Consumo e suas controladas diretas e indiretas, levantadas em 31 de 
dezembro de 2003, conforme a seguir demonstrado: 
Eberle Equipamentos e Processes S.A. 
Eberle Agropastoril S.A. 
Companhia Florestal Zivi-Hercules 
Mundiallnc (*) 
Mundial Europa (*) 
Mundial Comercial Ltda 
Monte Magn§ S.A. 
Eberle Bellini S.A. 
Eberle Argentina S.A. (*) 
(*) Controladas no Exterior 











b) Na elabora<;ao das demonstra<;5es financeiras consolidadas, merecem destaque as seguintes 
pniticas contabeis: 
I. A Companhia. e suas controladas, adotam praticas uniformes para o registro de suas 
opera<;5es e avalia<;ao dos elementos patrimoniais. 
II. Os saldos das contas patrimoniais e das receitas e despesas decorrentes de opera<;5es entre 
empresas consolidadas estao devidamente eliminados, bem como os correspondentes 
lucros nao realizados. Os investimentos em controladas sao eliminados contra propon;ao 
de patrimonio lfquido inclufda na consolida<;ao por estas sociedades. 
III. As participa<;5es de acionistas minoritarios nas sociedades controladas estao destacadas na 
apresenta<;ao das demonstra<;5es financeiras consolidadas. 
c) Em fun<;ao da incorpora<;ao da Zivi S.A. pela Mundial S.A. em 29 de dezembro de 
2003, apresentamos abaixo a demonstra<;ao do resultado pro forma, demonstrando qual 
seria o resultado da Companhia se essa opera<;ao tivesse ocorrido em 1° de janeiro de 
2003: 
Demonstrayao do resultado pro forma - Mundial S.A. - Produtos de Consumo 
Receita bruta de vendas e servi9os 
Impastos e devolu96es 
Receita liquida de vendas e serviyos 




Gerais e administrativas 
Remunera9ao dos administradores 
Outras despesas operacionais 
Resultado da equivalemcia patrimonial 





Resultado nao operacional 
Lucro (prejuizo) antes do impasto de renda 
e da contribuiyao social 
Impasto de renda e contribui9ao social - do exercfcio 
Impasto de renda e contribui9ao social - diferidos 




Produtos prontos 4.228 3.472 
Produtos em elabora9ao 5.918 4.681 
Materias-primas e a1,1xiliares 5.213 4.104 
lmporta96es em andamento 929 1.013 





























5. Partes relacionadas 
Hercules 
Eberle Hercules SIC 
Eberle Equip.e Mundial SA Partici- Mundial 
Argentin Processo Mundial Zivi SA Europe Fabrica de pac;6es Comercial Outras 
Controladora a SA sSA Inc Cutelaria SAR.L. Tal heres Ltd a. Ltd a. empresas Total 
(1) (1) (1) 
Em 31 de dezembro de 2003 
Contas a receber por vendas 6.059 286 711 275 6 7.337 
Saldo ativo par mutua e 
conta corrente 9.959 104 72 142.700 17.292 44 191 170.362 
Saldo passivo por mutuo e 
conta corrente 5.612 4.667 10.279 
Venda de produtos e servic;os 10.311 2.229 2.204 1.916 16.660 
Compra de produtos e servic;os 450 77 5.938 6.465 
Receitas financeiras 21.999 21 999 
Despesas financeiras 
Em 31 de dezembro de 2002 
Contas a receber par vendas 12.945 129 15 13.089 
Sal do ativo por mutua e 
conta corrente 198 36.581 114.808 12.034 417 164.038 
Saldo passivo par mutua e 
conta corrente 4.582 4.069 8.651 
Juras sobre capital proprio 717 717 
Compra de produtos e servic;os 44 35 79 
Venda de produtos e servic;os 8.398 1.456 388 79 10.321 
Receitas financeiras 5.759 17.607 23.366 
Despesas financeiras 445 591 1.036 
Hercules Hercules 
S.A. SIC Partici-
Zivi S.A. Fabrica de pa96es Outras 
Consolidado Cutelaria Talheres Ltd a. empresas Total 
(1) ~·-1)-- (1) 
Em 31 de dezembro de 2003 
Contas a receber por vend as 6 6 
Saldo ativo por mutuo e conta corrente 142.698 17.292 2.859 162.849 
Saldo passivo por mutuo e conta corrente 3.297 3.297 
Venda de produtos e servi9os 1.916 1.916 
Compra de produtos e servi9os 5.938 5.938 
Receitas financeiras 21.999 21.999 
Despesas financeiras 
Em 31 de dezembro de 2002 
Contas a receber por vend as 273 273 
Contas a pagar por compras 20 20 
Saldo ativo por mutuo e conta corrente 36.581 116.447 12.958 417 166.403 
Saldo passivo por mutuo e conta corrente 1.362 3.221 4.583 
Venda de produtos e servi9os 388 79 467 
Compra de produtos e servi9os 44 35 79 
Receitas financeiras 5.759 17.773 23.532 
Despesas financeiras 233 233 
(1) Empresas controladoras direta e indireta. 
As transagoes comerciais entre as partes relacionadas sao efetuadas por val ores usuais de mercado. 
Os saldos ativos e passives por mutua em 31 de dezembro de 2003 estao sujeitos a varia<;:ao mensal 
do IPCA -IBGE acrescido de juros de 6% ao ano, com vencimento final previsto para 2004. 
6. Im6vel destinado a venda 
Refere-se a im6vel obtido como recuperac;ao de adiantamento realizado a terceiro, liquido de provisao 
para perda estimada na sua realizac;ao, conforme laudo de avaliac;ao emitido por perito independente. 
7. Participa~oes em controladas 
Eberle Eberle Cia Florestal 
Equipamentos Agropastorial Zivi/Hercule Mundial Mundial Monte Mundial 
e SA Inc. EuroE!a Masre SA Comercial Total 
2003 
lnformac;oes adicionais 
Capital social 7.337 1.270 833 578 27 5.293 
Patrim6nio liquid a 
(Passive a descoberto) 12.413 4.694 (559) 3.366 (117) 25.858 (174) 
% de participa~ao 100 100 100 100 90 100 50 
Luera liquido (prejuizo) 
do exercicio 2.060 52 (212) (736) (165) (178) (3) 




Pelo valor patrimonial ajustado 4.747 1.057 5.804 
Provisao para perdas em 
investimentos ____illZ).. (347) 
4.747 1.057 (347) 5.457 
Aquisi~ao de investimentos 5.341 5.341 
Reserva de reavalia~ao 
em controladas 5.548 3.583 9.176 18.307 
Par incorpora~ao 3.585 (65) 11.687 (87) 15.120 
Resultado da equivalencia 
patrimonial 2.118 54 (219) (346) 1.607 
Provisao para perdas em 
investimentos (212) (40) (252) 
Participa~ao em 
controladas 12.413 4.694 (559) 3.366 (105) 25.858 (87) 45.580 
Provisao para perdas em 
investimentos (559) (105) (87) (751) 
::;aida aJustado de 










Em 30 de junho de 2003, a Companhia e suas controladas diretas e indiretas decidiram 
proceder a reavalia<;ao de seus ativos imobilizados, com base em laudos de avalia<;ao de 30 de 
junho de 2003 elaborados por especialistas independentes, que utilizaram como metoda de 
avalia<;ao o valor de mercado (Nota 8). Os referidos laudos foram aprovados pelos acionistas 
em Assembleia Geral Extraordinaria convocada para esse fim. A respectiva reserva de 
reavalia<;ao de controladas, no montante de R$ 18.307, foi contabilizada ja liquida dos 
correspondentes efeitos tributaries. 
Nesta mesma data, a Companhia e suas controladas diretas e indiretas contabilizaram impasto 
de renda e contribui<;ao social diferidos ativos relatives aos prejuizos acumulados e bases 
negativas de contribui<;ao social ate o limite dos efeitos tributaries reconhecidos em conexao 




deprecia<;:ao Controladora Consolidado 
% 2003 2002 2003 2002 
lm6veis 4 98.099 24.492 136.848 28.067 
Equipamentos e instala<;:6es 
industriais 10 a 20 191.543 150.180 197.808 159.472 
Equipamentos e instala<;:6es 
ad min istrativas 10 a 20 22.869 13.215 24.061 13.534 
Vefculos 20 1.159 1.408 1.414 1.570 
lmobiliza<;:6es em andamento 999 4.222 999 4.222 
Outras imobiliza<;:6es 10 7.281 2.891 8.726 2.891 
Deprecia<;:ao acumulada (31.265) (136.139) (38.177) (147.165) 
290.685 60.269 331.679 62.591 
Em 30 de junho de 2003, a Companhia contabilizou a reavalia<;ao de seu ativo imobilizado, relativa a bens 
im6veis, pnSdios, terrenos, propriedades rurais, maquinas, equipamentos, instala<;oes e vefculos, com base 
em laudo de avalia<;ao datado de 30 de junho de 2003 elaborado por especialistas independentes, que 
utilizaram como metodo de avaliac;ao o valor de mercado. 0 referido Iaudo foi objeto de aprovac;ao pelo 
Conselho de Administrac;ao e pelos acionistas em Assembleia Geral Extraordinaria convocada para esse 
fim. 
As provisoes para imposto de renda e contribuic;ao social estao constituidas sobre a reserva de reavaliac;ao 
de ativos pr6prios de acordo com as aliquotas vigentes. 
Os detalhes dessa reavaliac;ao, registrados contabilmente, podem ser apresentados como segue: 
Valor de mercado 
Custo original, lfquido de deprecia9ao 
Reavalia9ao 
Impasto de renda e contribui9ao social diferidos 






Em 30 de setembro de 2003, a Companhia comprou ativo imobilizado, constitufdo por im6veis, maquinas 
e equipamentos industriais no montante de R$ 82.350, a valores de livros, de sua controladora Zivi S.A. 
Esta opera<;ao fez parte do projeto de reestrutura<;ao societaria comentada na Nota 1 (c). 
9. Imposto de renda e contribui~ao social 
(a) Composir;ao dos tributes diferidos 
Os saldos ativos e passives diferidos apresentam-se como segue: 
Ativo 
Impasto de renda diferido sabre adi96es temporarias 
Contribui9ao social diferida sabre adi96es temporarias 
Passivo 
Impasto de renda diferido sabre reavalia9ao 























A Companhia contabilizou impasto de renda e contribui<;ao social diferidos relativos a prejufzos fiscais, 
base negativa de contribui<;ao social e adi<;5es temporarias no montante de R$ 22.032, reconhecidos em 
conexao com a reavalia<;ao mencionada na nota 8. 
(b) Reconciliar;ao do beneffcio (despesa) do imposto de renda e da contribuir;ao social 
Os valores de imposto de renda e contribuir;ao social demonstrados no resultado 
apresentam a seguinte reconciliar;ao em seus valores a ali quota nominal: 
Lucro (prejufzo) antes do impasto de renda e da contribui<;:ao social 
Equivalencia patrimonial 
Provisao para perdas em investimentos 
Alfquota combinada de impasto de renda e da contribui<;:ao social 
Impasto de renda e contribui<;:ao social a alfquotas nominais 
Efeito dos impastos sobre: 
Outras exclusoes (adi<;:oes) lfquidas 
Juros sobre capital proprio 
Provisao para perda sobre constitui<;:ao de credito sobre prejufzo fiscal 
e base negativa 
Diferen<;:as tempon3rias 
Realiza<;:ao de creditos sobre prejufzo fiscal e base negativa 
Realiza<;:ao de creditos sobre diferen<;:as temporarias 
Reversao de impastos sobre reavalia<;:ao 

























As debentures foram aprovadas em Assembleia Geral realizada em 01 de abril de 1990, sendo 23.000 
emitidas, das quais 7.090 encontram-se em circulw;ao 0 vencimento final se dani em agosto de 2005 e 
junho de 2008. 
Estao sujeitas a correvao monetaria pela variac;ao do IGP-M e juros ao ano de 8% e 10% . Nos termos da 
escritura de emissao, a Companhia podera fixar novas condic;oes de repactua<;ao para periodos futuros 
acerca de datas e rendimentos previstos, inclusive os de permanencia, se julgar necessaria, seus criterios e 
epocas de pagamento. Caso os debenturistas nao concordarem com tais condi<;oes, ha o compromisso de 
resgate antecipado destes titulos por parte da Companhia. 
Conforme Assembleia Geral de Debenturistas de 14 de julho de 2003, ficou definido amortizac;ao do 
principal com valor reduzido no montante de R$ 25.000 (base) no periodo de julho a dezembro de 2003. A 
partir de 15 de janeiro de 2004, sera restabelecido o valor de amortizac;ao com recalculo do valor de 
referencia. 0 prazo maximo para pagamento do valor principal sera de 20 meses, a contar de 15 de janeiro 
de 2004. 
A Assembleia geral de debenturistas da 33 emissao de debentures simples da Zivi S.A. 
(incorporada pela Mundial S.A. (Nota 3 (c)) realizada em 11 de abril de 2001, deliberou o 
seguinte: 
a) o pagamento da quantia de R$ 180 dividida em doze parcelas mensais iguais a partir de 15 
de abril de 2001. As parcelas sao corrigidas pelo CDI. 
b) A partir de 15 de abril de 2002, o saldo devedor sera pago em quarenta e oito parcel as 
mensais. 
c) A partir de 15 de abril de 2001, o saldo devedor das debentures esta sendo corrigido pel a 
variac;ao do IGP-M acrescido de juros de 8% ao ano. 
Conforme Assembleia geral de debenturistas de 14 de janeiro de 2003, ficou definido que nao 
haveria amortizac;ao durante o perfodo de janeiro a junho de 2003. As parcelas nao pagas 
foram incorporadas ao principal, podendo ser quitadas a qualquer memento, ou ao final do 
prazo inicial, ocorrendo alterat;ao no vencimento para setembro de 2006. 
Conforme Assembleia geral de debenturistas de 14 de julho de 2003 ficou definido que nao 
haveria amortizat;ao do principal durante o perfodo de julho de 2003 a junho de 2004, somente 
pagamento de juros. 0 saldo devedor atualizado sera amortizado em 48 parcelas mensais, a 
partir de julho de 2004, com seu termino em junho de 2008. 
11. Impastos e contribuicoes sociais a Iongo prazo 
Controladora Consolidado 
2003 2002 2003 2002 
REFIS (Nota 12) 76.538 59.946 76.538 59.946 
PAES 77.347 77.347 
PIS 5.808 1.671 5.808 1.672 
CO FINS 24.232 7.712 24.232 7.721 
IPI 22.712 6.685 22.712 6.685 
IRPJ 1.216 356 1.222 391 
CSL 1.276 840 1.276 856 
FGTS 10.207 10.207 
Parcelamento de ICMS 121.663 55.130 121.663 55.130 
Outros parcelamentos 7.014 210 7.014 210 
348.013 132.550 348.019 132.611 ----
a) Adesao ao PAES- Parcelamento Especial 
Em decorrencia da adesao ao PAES, em julho de 2003, foram reconhecidos contabilmente os 
efeitos abaixo descritos, por representar a melhor estimativa da administrat;ao. 0 parcelamento 
sera liquidado em ate 180 meses, tendo sido formalizado em 27 de outubro de 2003. 
Atualmente o recolhimento mensa! e de R$ 575. 


















Em decorrencia da adesao ao REFAZ II em julho de 2003, foram reconhecidos contabilmente 


















Os passives adicionais da Eberle S.A. (atual Mundial S.A.), relacionados a adesao ao PAES e 
REF AZ II tiveram como contrapartida uma conta de despesa nao operacional (Nota 17). 
12. Tributos e contribuicoes sociais - Programa de 
Recuperacao Fiscal 
a) A Companhia aderiu ao programa em dezembro de 1999, tendo declarado todos 
os seus debitos de tributos e contribuiy5es sociais naquela data a Secretaria da Receita Federal -
SRF e ao Instituto Nacional de Seguro Social - rNSS. As condiy5es mais vantajosas para 
amortizayao da dfvida, dentre elas o alongamento do prazo de pagamento e a mudanya de 
indexador (SELIC para TJLP), e posteriormente normatizadas pela Resoluyao n° 004 da SRF, 
foram fatores determinantes para a adesao ao programa. 
Com o ingresso no REFIS, a Companhia passou a quitar os debitos ate entao vencidos 
a razao de 1 ,2% sobre o faturamento mensa I. 
Estimando-se que a Companhia venha a crescer a razao de 7% ao ano, e ainda que as 
amortiza<;6es ocorram de acordo com os criterios da Resolu<;ao CG/REFIS n° 004, a 
divida sera amortizada em aproximadamente 500 meses, conforme proje<;6es de 
crescimento do faturamento e de juros futures, as quais foram aprovadas pelo Conselho 
de Administra<;ao da Companhia. 
Assim, foi calculada uma previsao de pagamento futuro de toda divida original, com 
base na estimativa de crescimento do faturamento deduzida da expectativa de juros 
futures, resultando num montante a valor presente de R$ 80.414 (R$ 3.876 reconhecido 
no passive circulante e R$ 76.538 no exigivel a Iongo prazo). 0 saldo contabil da divida 
esta congelado desde 31 de dezembro de 1999. 
Atualmente o recolhimento mensa! e de aproximadamente R$ 340. 
0 programa estabeleceu ainda, como condi<;ao de permanencia no mesmo, que o~ 
pagamentos das parcelas, assim como dos impostos e contribui<;oes correntes, sejam 
efetuados em dia. A exclusao da Companhia do REFIS implicaria exigibilidade imediata 
da totalidade da divida inscrita ainda nao paga, e a automatica execugao das garantias 
prestadas, reestabelecendo-se, em rela<;ao ao montante nao pago, os acrescimos 
legais (SELIC), recompondo a divida a partir de 31 de dezembro de 1999 (data da 
formaliza<;ao da op<;ao). Em 31 de dezembro de 2003, essa exigibilidade montaria a R$ 
570.600, sendo necessario reconhecer passive adicional de cerca de R$ 490.100 e 
PIS 
reclassificar para o passivo circulante a totalidade do debito classificado no exigfvel a 
Iongo prazo, no montante de R$ 76.500 (Nota 11). 
Adicionalmente, conforme requerido pela instrugao CVM n° 346, demonstramos abaixo a 
composigao dos debitos e contribuigoes sociais inclufdos no programa aos valores 
nominais, que consideram os saldos da Mundial S.A. e da Zivi S.A. (incorporada pela 
Companhia (Nota 1 (c)): 
Juros e Creditos Atualizas:ao Saldo em 
Principal multa fiscais Total TJLP Amortizas:ao 2003 
9.090 6.301 (5.014) 10.377 4.042 (569) 13.850 
COFINS 39.438 30.509 (23.891) 46.056 17.943 (2.502) 61.497 
IPI 34.907 32.548 (18.730) 48.725 19.081 (2.049) 65.757 
IRRF 4.443 3.713 (325) 7.831 3.090 (190) 10.731 
CSL 33.075 839 (707) 33.207 13.016 (1.325) 44.898 
IRPJ 69.841 1.845 (1.845) 69.841 27.373 (2.799) 94.415 
INSS 85.556 63.140 {20.8072 127.889 50.240 {4.4132 173.716 
276.350 138.895 (71.319) 343.926 134.785 (13.847) 464.864 
Nas informagoes acima mencionadas estao inclufdos os valores relatives a Zlvi S.A.. 
Para os tributos e contribuigoes existentes junto a Secretaria da Receita Federal - SRF, 
foram dados como garantia edificagoes, terrenos e maquinas e equipamentos, sendo 
que ao Institute Nacional de Seguro Social - INSS foi dada garantia imobiliaria de 
terceiros. 
c) Durante 2003 a Mundial S.A. e a Zivi S.A. (incorporada pela Mundial S.A. conforme Nota 1 (c)) 
foram consideradas excluidas do Programa de Recupera<;ao Fiscal - REFIS pelo Comite Gestor do 
Programa, por presumir ausencia de pagamento de tributos correntes. Considerando existencia de 
documenta<;ao comprobat6ria das liquida<;5es, suportada por seus assessores juridicos e de posse de 
liminares favoniveis obtidas em 16 de abril e 24 de maio de 2004 respectivamente, a administra<;ao 
entende como provavel a aceita<;ao do pedido de reintegra<;ao ao referido programa. 
13. Garantias prestadas 
lm6vel de controlada (Monte Magre) Porto Alegre 
lm6vel de controlada (Monte Magre) Porto Alegre 
lm6vel de controlada (Equip. e Processos) Caxias do Sui 
lm6vel de controlada (Eberle Agropastoril) Sao Francisco de Paula 
lm6vel de controlada (Eberle Agropastoril) Sao Francisco de Paula 
lm6vel Visconde de Pelotas, 360 - Porto Alegre 
lm6vel Visconde de Pelotas, 407/417 - Porto Alegre 
lm6vel Distrito Industrial - Gravataf 
lm6vel Placido de Castro/Dom Jose Barea- Caxias do Sui 
lm6vel complexo industrial Sao Ciro - Caxias do Sui 
lm6vel Andrade Neves - Caxias do Sui 
lm6vel Vereador Mario Pezzi- Caxias do Sui 
lm6vel 13 de Maio - Caxias do Sui 
Maquinas e equipamentos 
Maquinas e equipamentos 
Maquinas e equipamentos 
Maquinas e equipamentos 
14. Patrimonio Hquido 
(a) Capital autorizado 
Finalidade 
INSS 





Execu9ao fiscal RS 
Execu9ao fiscal federal 
Execu9ao fiscal RS 
Execu9ao fiscal federal 
Debentures 
Execu9ao fiscal RS 
Execu9ao fiscal RS 
INSS 
Debentures 
Execu9ao fiscal RS 
Execu9ao fiscal federal 
Execu9ao fiscal RS 
Execu9ao fiscal federal 
INSS 
Debentures 
Execu9ao fiscal RS 
Execu9ao fiscal RS 
Execu9ao fiscal federal 
































E dividido em 24.638.175 (7.766.667 em 2002) a<;oes ordinarias e 22.762.838 (15.533.333 em 
2002) a<;oes preferenciais, todas sem valor nominal. 
(b) Capital subscrito 
E dividido em 24.638.175 (7.766.667 em 2002) a<;oes ordinarias e 22.762.838 (15.533.333 em 
2002) a<;oes preferenciais. Aos acionistas e assegurado, anualmente, distribui<;ao de 
dividendos minimos obrigat6rios, correspondentes a 30% do Iuera liquido ajustado. As a<;oes 
preferenciais nao tem direito a voto, mas gozam da prioridade do direito ao recebimento de um 
dividendo minima de 6% ao ano sabre o capital social. 
(c) Reserva de reavaliac:;ao 
A reserva de reavalia<;ao propria e reflexa das controladas, realizada com base nas 
deprecia<;oes, baixas ou aliena<;oes dos respectivos bens reavaliados, e transferida para Iueras 
acumulados, considerando-se ainda os efeitos tributaries das provisoes constituidas. 
(d) Reservas de lucros 
Refere-se basicamente a reten<;ao do saldo remanescente de Iueras acumulados, a fim de 
atender ao projeto de crescimento dos neg6cios estabelecidos em seu plano de investimentos, 
conforme or<;amento de capital proposto pelos administradores da Companhia , a ser deliberado 
na Assembleia Geral em observancia ao artigo 196 da Lei das Sociedades por A<;oes. A 
administra<;ao propora em futura assembleia a utiliza<;ao destas reservas na absor<;ao de 
prejufzos acumulados. 
15. Provisoes para contingencia 
Foi constitufda considerando a opiniao dos consultores jurfdicos da Companhia, cujo o 
montante e julgado suficiente pel a administra<;ao para cobrir perdas provaveis. 
Caracterfstica do montante: 
a) Processes tributaries - Em 31 de dezembro de 2003 os processes tributaries enquadrados 
neste item referem-se principalmente a IOF e ICMS. 
b) Processes trabalhistas - Em 31 de dezembro de 2003 os processes trabalhistas eram 
relatives basicamente a questoes propostas por empregados e pessoal terceirizado, versando 









As causas consideradas como perdas possfveis nao estao provisionadas nas demonstra<;oes 
financeiras e possuem a seguinte composi<;ao: 













As causas tributarias anteriores a dezembro de 1999 foram inclufdas no REFIS e as posteriores 
inclufdas no PAES e no REFAZ II. 
16. lnstrumentos financeiros 
Considerando os termos da lnstru<;ao Normativa CVM n° 235/95, a Companhia e suas 
controladas procederam a uma avalia<;ao de seus ativos e passives contabeis em rela<;ao aos 
valores de mercado, por meio de informa<;oes disponiveis e metodologias de avalia<;ao 
apropriadas. Entretanto, tanto a interpreta<;ao dos dados de mercado quanto a sele<;ao de 
metodos de avalia<;ao requerem consideravel julgamento e razoaveis estimativas para se 
produzir o valor de realiza<;ao mais adequado. Como conseqOencia, as estimativas 
apresentadas nao indicam, necessariamente, os montantes que poderao ser realizados no 
mercado corrente. 0 uso de diferentes hip6teses de mercado e/ou metodologias para 
estimativas pode ter um efeito material nos valores de realiza<;ao estimados. 
A Companhia e suas controladas nao participam de opera<;oes que envolvem instrumentos 
financeiros. 
Os ativos e passivos contabeis da Companhia e de suas controladas foram avaliados em 
rela<;ao aos valores de mercado na data dos balan<;os. 0 resultado dessa avalia<;ao nao indicou 
a necessidade de ajuste aos valores apresentados nas demonstra<;oes contabeis. As principais 
bases de instrumentos financeiros que afetam o neg6cio da Companhia podem ser assim 
enumerados: 
(a) Taxa de cambio 
Esse risco decorre da possibilidade da Companhia e suas controladas virem a incorrer em 
perdas por conta de flutua<;oes nas taxas de cambio, que aumentem os saldos de passivo de 
emprestimos e financiamentos em moeda estrangeira, captados no mercado, e as despesas 
financeiras. 
0 endividamento e o resultado das opera<;oes do consolidado sao afetados significativamente 
pelo fator de risco de mercado de taxa de cambio (d61ar norte-americana). Em 31 de dezembro, 
os recursos captados nessa moeda para financiar o capital de giro e a expansao industrial, 
podem ser assim demonstrados: 
Financiamentos vinculados ao US$ 
Ativos vinculados ao US$ 
Exposi<;ao liquida 
(b) Risco de credito 
Controladora 









Refere-se ao risco da Companhia incorrer em perdas por conta de inadimplencia de seus clientes. Em 
determinados casos, contratos de confissao de divida sao assinados com clientes em atraso e garantias sao 
obtidas. A Companhia registra provisao para as perdas estimadas. 
(c) lnvestimentos 
Consistem, principalmente, em investimentos em coligadas de capital fechado, registrados pelo 
metodo de equivalencia patrimonial, as quais tem interesse estrategico para as opera<;oes da 
Companhia. Considera<;oes de valor de mercado das a<;oes possuidas nao sao aplicaveis. 
17. Resultado nao operacional 
A Companhia reconheceu durante o exercfcio de 2003 eventos que nao correspondem a sua atividade 
operacional, dentre os quais destacamos os seguintes: 
Efeito lfquido na alienac;:ao de investimentos 
Custos fixos relative a capacidade instalada nao utilizada 
Adesao ao PAES (Nota 11) 
Adesao ao REFAZ II (Nota 11) 
Perdas com adiantamento (Nota 6) 
Recuperac;:ao de adiantamentos (Nota 6) 












A Companhia objetiva delimitar os riscos de sinistros, buscando no mercado coberturas 
compatfveis com seu porte e suas opera~oes. As coberturas foram contratadas por montantes 
considerados suficientes pela administra~ao para cobrir eventuais sinistros, considerando a 
natureza da sua atividade, os riscos envolvidos em suas opera~oes e a orienta~ao de seus 
consultores de seguros. Os bens da Companhia encontram-se segurados contra incendios, 
vendavais, danos eletricos, raios e explosoes. 
Em 31 de dezembro de 2003, a Companhia possufa as seguintes principais ap61ices de seguro 
contratadas com terceiros: 
Ramo 





19. Conciliacao entre patrimonio liquido e lucro 
liquido do exercicio (controladora e consolidado) 
Controladora 
Lucros nao realizados nos estoques 
Consolidado 
Patrimonio liquido 







* * * * * * * * * * * 









MUNDIAL S.A. - PRODUTOS DE CONSUMO 
Companhia Aberta 
CNPJ 88.610.191/0001-54 
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRA<;AO CONTABEIS 
REFERENTES AOS EXERCfCIOS FINDOS EM 
31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004 
(REAIS MIL} 
a) Atividades desenvolvidas 
As atividades da Companhia sao divididas em tres grandes segmentos: 
Produtos de consumo: tem por objeto a fabrica<;ao e a 
comercializa<;ao de produtos de cutelaria, ferramentas e artigos 
similares, a importa<;ao e exporta<;ao destes produtos, inclusive 
materias-primas e equipamentos. 
Componentes de fixac;ao: tem por objeto a industrializa<;ao e 
comercializa<;ao de pertences met61icos para industrias de confec<;ao, 
cal<;ados de couro e pl6sticos; artigos met61icos de adorno; artigos e 
componentes met61icos e pl6sticos para a industria; fundi<;ao de metais 
ferrosos e matrizes para estamparia e inje<;ao pl6stica ou met61ica; e, 
Eletroacionamentos: Atividades encerradas em setembro de 2004, que 
tinham por objeto a industrializa<;ao e comercializa<;ao de motores, 
m6quinas e equipamentos eletricos e mecanicos para fins industriais; 
Alem das atividades citadas, a Companhia atua, atraves de suas 
controladas, em atividades agropastoris e reflorestamento, bem como 
na participa<;ao em outras sociedades. 
b) Situa<;ao patrimonial e financeira 
A Companhia apresentou, em 31 de dezembro de 2005, capital de giro 
negativo, resultado operacional positivo antes do resultado financeiro e 
negativo ap6s o mesmo, conforme demonstrado: 
Controladora Consolidado 
Lucro operacional antes do resultado financeiro e de 
resultados dos investimentos em controladas 
Resultado operacional 







Apesar do melhora dos indicadores operacionais ao Iongo dos ultimos 
anos, os altos custos financeiros por financiamento de capital de giro, 
os juros por atraso no pagamento de fornecedores, a discussao 
relacionada a liquida<;ao de tributos federais com cn§ditos adquiridos 
de terceiros, com as consequencias que poderao advir, nos termos 
descritos no Nota 12, bem como as dificuldades no realiza<;ao de 
contas a receber de empresas ligadas, representam importantes 
desafios a serem superados para a normal continuidade operacional 
do Companhia. 
A normal continuidade operacional do Companhia est6, assim, 
fortemente ligada a supera<;ao dos aspectos acima descritos e a 
manuten<;ao dos programas de recupera<;ao iniciados em 1993, que 
foram impulsionados pelo advento do REFIS em 1999, do PAES e do 
REFAZ II em 2003 e pelo processo de capitaliza<;ao realizado em 
dezembro de 2003, bem como pela manuten<;ao das a<;oes objeto do 
Planejamento Estrategico do Companhia, cujos pontos b6sicos sao: 
Alcan<;ar margens operacionais crescentes atraves de redu<;ao de 
custos e despesas operacionais em todos os nfveis do Companhia; 
lncrementar os neg6cios por agrega<;ao de valor aos produtos, bem 
como pelo ingresso em novos canais de venda; 
Aumentar a participa<;ao no mercado externo, principalmente 
Europa e EUA e; 
Obter novos recursos a partir do processo de reorganiza<;ao 
societ6ria. 
c) Durante o exercicio de 2005 ocorreram os seguintes fatos relevantes: 
• lncorpora<;ao das holdings ON Sui Participa<;oes S.A. e PN Sui 
Participa<;oes S.A. em 21 de dezembro de 2005. 
• As sociedades ON Sui Participa<;oes S.A. e PN Sui Participa<;oes S.A. 
constitufdas por acionistas detentores de, respectivamente, 87,8% 
das a<;oes ordin6rias e 22,06% das a<;oes preferenciais de emissao 
do Mundial S.A. no qual foram conferidas ao capital das holdings 
pelo valor de avalia<;ao economica suportado por laudo 
especificamente elaborado para este fim sob a responsabilidade do 
empresa Bureau - Consultores Associados indicou a existencia de 
um agio de R$180 milhoes sobre o patrimonio do Mundial S.A. no 
data de 30 de setembro de 2005. 0 agio correspondente as 
participac;:oes acionarias conferidas as holdings representa R$ 101 
milhoes, 0 equivalente a 56,23% do agio total. 
• A incorporac;:ao ocorrida teve como objetivo reforc;:ar o patrim6nio 
lfquido do Mundial S.A., adequando-o ao seu valor potencial de 
captac;:ao ou admissao de novos investidores. A reserva especial de 
agio em conjunto com a reserva de lucros e com a futuro reduc;:ao 
de capital social, sera utilizada para compensac;:ao dos prejufzos 
acumulados pela Mundial S.A., viabilizando, assim, a futuro 
distribuic;:ao de dividendos. 
• Em dezembro de 2005 a Companhia contabilizou a reserva especial 
de agio pelo ganho econ6mico de R$ 34 milhoes em reserva de 
capital no patrim6nio lfquido, em contra partido do ativo 
permanente diferido, reclassificado para o ativo circulante e 
realizavel a Iongo prazo, no rubrica de creditos tributarios, conforme 
instruc;:ao CVM 349/01. Este ganho econ6mico sera diferido no prazo 
de 120 meses a conta de despesas operacionais. 
• Em 31 de dezembro de 2005, dando continuidade ao seu processo 
de reestruturac;:ao, a Mundial S.A. alienou a sua subsidiaria Mundial 
INC a Union International Consumer Products pelo montante de R$ 
2.000. 
d) Durante o exercfcio de 2004 ocorreu o seguinte fato relevante: 
• Em 30 de setembro de 2004, a Companhia, como parte de seu 
planejamento estrategico, alienou a Metalcorte lnox Ltda seu 
segmento de eletroacionamentos e os itens em estoque referente 
ao neg6cio de motores. 0 valor do vend a foi de R$ 110.400 (R$ 
9.000 referente a estoques e R$ 101.400 referente a imobilizado) a 
serem recebidos em 39 meses consecutivos, a partir de outubro de 
2004. As parcelas vincendas serao corrigidas pela variac;:ao do TJLP. 
0 saldo a receber esta classificado no rubrica de tftulos a receber 
no ativo circulante e realizavel a Iongo prazo. Como resultado desta 
transac;:ao, a Companhia obteve um ganho de R$ 78.378, 
registrados no rubrica de Ganhos e perdas nao operacionais e um 
efeito lfquido no patrim6nio lfquido de R$ 34.911, conforme 
demonstrado a seguir: 
Valor de venda 
Valor residual do imobilizado 
Outros custos 








Baixo do reserva de reavalia<;ao (16.819) 
Efeito lfquido nos demonstra~oes financeiras 34.911 
Os efeitos relacionados a venda dos estoques foram registrados nos 
rubricas de receita de vendas e custo dos produtos vendidos. 
2. APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 
As demonstra<;oes cont6beis do MUNDIAL S.A.- PRODUTOS DE CONSUMO 
foram elaboradas de acordo com a Lei das Sociedades por A<;oes e 
normativos do Comissao de Valores Mobili6rios- CVM. 
No elabora<;ao das demonstra<;oes financeiras e necess6rio utilizar 
estimativas para contabilizar certos ativos, passivos e outras transa<;oes. As 
demonstra<;oes financeiras do Companhia e de suas controladas incluem, 
portanto, estimativas referentes a sele<;ao de vidas uteis do ativo 
imobilizado, provisoes necess6rias para passivos contingentes, 
determina<;oes de provisoes para imposto de renda e outras similares. Os 
resultados rea is pod em apresentar varia<;oes em rela<;ao as estimativas. 
3. SUMARIO DAS PRINCIPAlS PRATICAS CONTABEIS 
a) Apura~ao do Resultado 
0 resultado e apurado pelo regime de competencia. Os tributos 
diferidos foram reconhecidos considerando as alfquotas vigentes 
para o imposto de renda e a contribui<;ao social sobre prejufzos 
fiscais e as diferen<;as tempor6rias. 
b) Ativos Circulantes e Realiz6vel a Longo Prazo 
A provisao para devedores duvidosos e calculada com base nos 
perdas avaliadas como prov6veis, cujo montante e considerado 
suficiente para cobrir perdas no realiza<;ao das contas a receber. 
Os estoques sao demonstrados ao custo medio das compras ou 
produ<;ao, inferior aos custos de reposi<;ao ou aos valores de 
realiza<;ao. As importa<;oes em andamento sao demonstradas ao 
custo acumulado de coda importa<;ao. 
Os demo is ativos sao apresentados ao valor de custo ou de 
realiza<;ao, incluindo, quando aplic6vel, rendimentos, varia<;oes nos 
taxas de cambio e varia<;oes monet6rias auferidas. 
c) lm6vel Destinado a Venda 
Refere-se a im6vel obtido como recupera<;ao de adiantamento 
realizado a terceiro, lfquido de provisao para perda estimada no sua 
realiza<;ao, conforme laudo de avalia<;ao emitido por perito 
independente. 
d) Permanente 
Demonstrado ao custo de aquisi<;ao ou constru<;ao, reavaliado, e 
corrigido monetariamente ate 31 de dezembro de 199 5, com bin ado 
com os seguintes aspectos: 
• lnvestimentos em empresas controladas avaliados pelo metodo 
de equivalencia patrimonial menos a provisao para perdas. 0 
resultado do avalia<;ao tem como contrapartida uma conta de 
resultado operacional ou, quando decorrente de reavalia<;ao de 
bens, uma conta de reserva de reavalia<;ao reflexa cuja 
realiza<;ao ocorre proporcionalmente a do controlada atraves do 
deprecia<;ao ou baixo dos ativos reavaliados; 
• Deprecia<;ao do imobilizado, pelo metodo linear, as taxas anuais; 
• Reavalia<;ao de bens do imobilizado, efetuada com base em 
avalia<;ao realizada por peritos independentes; 
• Amortiza<;ao do diferido pelo prazo de 5 anos, a partir do data 
em que os beneffcios come<;am a ser produzidos; 
e) Passivos circulante e exigfvel a Iongo prazo 
Sao demonstrados por valores conhecidos ou calcul6veis, 
acrescidos, quando aplic6vei, dos correspondentes encargos, das 
varia<;oes cambiais e das varia<;oes monet6rias incorridas. 
A provisao para imposto de renda e contribui<;ao social diferidos foi 
contabilizada de acordo com as aliquotas vigentes, sobre o valor do 
reavalia<;ao dos ativos. 
4. DEMONSTRAGOES CONT.ABEIS CONSOLIDADAS 
a) As demonstrac;:oes financeiras consolidadas abrangem as 
demonstrac;:oes financeiras da Mundial S.A.- Produtos de Consumo e 
suas controladas diretas e indiretos, levantados em 31 de dezembro 
de 2005, conforme a seguir demonstrado: 
Eberle Equipamentos e Processos S.A. 
Eberle Agropastoril S.A. 
Companhia Florestal Zivi-Hercules 
Mundial Europa (*) 
Monte Magre S.A. 
Eberle Argentina S.A. (*) 
Eberle Bellini S.A. 
(*) Controladas no Exterior 









b) No elaborac;:ao das demonstrac;:oes financeiras consolidadas, 
merecem destaque as seguintes pr6ticas cont6beis: 
• A Companhia e suas controladas, adotam pr6ticas uniformes 
para o registro de suas operac;:oes e avaliac;:ao dos elementos 
patrimoniais. 
• Os saldos das contas patrimoniais e das receitas e despesos 
decorrentes de operac;:oes entre empresas consolidadas estao 
devidamente eliminados, bem como os correspondentes lucros 
nao realizados. Os investimentos nessas controladas sao 
eliminados contra proporc;:ao de patrimonio lfquido inclufda no 
consolidac;:ao por estas sociedades. 
• As participac;:oes de acionistas minorit6rios nos sociedades 
controladas estao destacadas no apresentac;:ao dos 




Dez/2005 Dez/2004 Dez/2005 Dez/2004 
Produtos prontos 6.943 3.437 13.226 17.063 
6. 
Produtos em elabora<;ao 4.198 5.007 4.267 5.073 
Materias-primas e auxiliares 6.349 7.085 6.757 7.207 
lmporta<;6es em andamento 4 232 4 2.779 
Mercadorias e outros materiais 4.098 3.882 4.134 4.006 




Eberle Equip. e Mundial Hercules S.A. Hercules S/C 
Argentina ProcessosMundial EuropeS Fabrica de Participac;:oe Outras 
Controladora S.A. S.A. Inc 
Em 31 de dezembro de 
2005 
Contos o receber por 
vendos 6.643 
Soldo otivo por mutuo e 
conto corrente 3.175 
Soldo passivo por mutua 
e 
canto corrente 3.598 
Venda de produtos e 
servic;:os 6.860 112 
Receitos finonceiros 
Despesas finonceiros 508 
Em 31 de dezembro de 
2004 
Contos o receber por 
vendos 6.861 5.407 
Soldo otivo por mutua e 
canto corrente 1.643 
Soldo possivo por mutua 
e 
canto corrente 5.524 
Venda de produtos e 
servic;:os 11.404 1.614 8.106 
Compro de produtos e 
servic;:os 59 
Receitos finonceiros 
Despesos finonceiros 709 
Consolidado 
Em 31 de dezembro de 2005 
Soldo ativo por mutua e conta corrente 
Receitas financeiras 







































Soldo otivo por mutuo e conto corrente 









As tronsa<;oes comerciois entre as partes relocionodos sao efetuodos por 
volores usuois de mercado. 
Os soldos otivos e possivos por mutuo em 31 de dezembro de 2005 estoo 
sujeitos a vorioc;ao mensol do IPCA -IBGE, e juros de 6% ao ano, com 
vencimento final previsto para 2009. 
Em dezembro de 2005 utilizondo soldo mutuo a Mundiol S.A. vendeu a suo 
controloda Eberle Agropostoril S.A. imobilizodo, constitufdo por Florestos. 
PARTICIPA<;OES EM CONTROLADAS 
Composic;ao: 
Eberle 
Equipamentos Eberle Monte 





S.A. S.A. Zivi/Hercules Inc. Europa S.A. Argentina Total 
Dez/2005 Dez/2004 
lntorma~oes adicionais 
Capital social 7.337 1.270 833 578 20 5.293 1.543 
Patrim6nio lfquido {Passivo a 
descoberto) 18.933 2.949 {888) {321) 24.320 265 
% de participa<;:ao 100 100 99,74 100 90 100 87,2 
Luera liquido {prejuizo) do 
exercicio {171) 105 {135) {143) 794 {3.077) 
A<;:6es possuidas {milhares) 5.991 1.042 310 200 450 4.361 2.000 
Movimentac;ao dos investimenlos 
Soldo inicial: 
Pelo valor patrimonial ajustado 19.139 4.742 2.462 25.114 3.394 54.851 46.331 
Provisao para perdas em 
investimenlos (753) (218) (971) (751) 
19.139 4.742 (753) 2.462 (218) 25.114 3.394 53.880 45.580 
lntegraliza<;:ao de capital 9.862 
Baixo de reserva de reavalia<;:ao {35) {1.898) (1.933) {646) 
Au menta de investimento 4.317 
{2.068 
Baixo par aliena<;:ao ) (2.068) 
Baixo par incorpora<;:ao {4.317) 
Resultado do equivalencia 
patrimonial {171) 105 {394) {794) {3.163) (4.417) (609) 
Provisao para perdas em 
investimentos (133) (71) (204) (307) 
Participac;;tlo em con!roladas 
Provisao para perdas em 
investimentos 







(289) 24.320 231 45.258 53.880 
(289) (1.175) (971) 
24.320 231 46.433 54.851 
Em 30 de junho de 2003, a Companhia e suas controladas diretas e indiretas 
decidiram proceder a reavalia<;ao de seus ativos imobilizados, com base 
em laudos de avalia<;ao de 30 de junho de 2003 elaborados por 
especialistas independentes, que utilizaram como metodo de avalia<;ao o 
valor de mercado (Nota 8). Os referidos laudos foram aprovados pelos 
acionistas em Assembleia Geral Extraordin6ria convocada para esse fim. A 
respectiva reserva de reavalia<;ao de controladas, no montante de R$ 
18.307, foi contabilizada j6 liquida dos correspondentes efeitos tribut6rios. 
Nessa mesma data, a Companhia e suas controladas diretas e indiretas 
contabilizaram imposto de renda e contribui<;ao social diferidos ativos 
relativos aos prejuizos acumulados e bases negativas de contribui<;ao social 
ate o limite dos efeitos tribut6rios reconhecidos em conexao com as 
reavalia<;oes acima mencionadas, quando aplic6vel. 
Em novembro de 2004, a coligada Hercules S.A.- F6brica de Talheres 
aportou capital em sua controlada Mundial Comercial Ltda. no valor de R$ 
4.505 com creditos tribut6rios que possuem decisoes judiciais fino is e 
irrecorriveis. 
Em dezembro de 2004, a Hercules S.A.- F6brica de Talheres alienou sua 
participa<;ao no Mundial Comercial Ltda. pelo montante de R$ 4.317 a 
Mundial S.A.- Produtos de Consumo reduzindo, desta forma, o saldo de 
mutuo com esta Companhia. 
Em 22 de dezembro de 2004, a Companhia, utilizando o saldo de mutuos, 
integralizou capital em sua controlada Mundial Argentina S.A. no montante 
de R$ 9.862. 
Em 31 de dezembro de 2005, a Companhia, alienou sua participa<;ao no 




Taxa Anual de Controladora Consolidado 
Deprecia~ao 
% Dez/2005 Dez/2004 Dez/2005 Dez/2004 
tm6veis 4 99.791 98.980 135.250 136.340 
Equipamentos e instala<;6es 10 a 20 164.621 150.962 169.416 155.837 
Equipamentos e instala<;6es 10 a 20 21.453 20.857 21.834 21.007 
Vefculos 20 949 1.145 1.156 1.311 
tmobiliza<;6es em andamento 11.284 5.022 11.284 5.022 
Outras imobiliza<;6es 10 2.230 7.282 3.071 10.291 
De[2recia~ao acumutada (74.215) (53.017) (82.082) (61.258) 
Totais 226.113 231.231 259.929 268.550 
Em 30 de junho de 2003, a Companhia contabilizou a reavaliayao de seu 
ativo imobilizado, relativa a bens im6veis, predios, terrenos, propriedades 
rurais, m6quinas, equipamentos, instalayoes e vefculos, com base em laudo 
de avaliayao datado de 30 de junho de 2003, elaborado por especialistas 
independentes, que utilizaram como metodo de avaliayao o valor de 
mercado. 0 referido laudo foi objeto de aprovayao pelo Conselho de 
Administrayao e pelos acionistas em Assembleia Geral Extraordin6ria 
convocada para esse fim. 
As provisoes para imposto de renda e contribuiyao social estao constitufdas 
sobre a reserva de reavaliayao de ativos pr6prios de acordo com as 
alfquotas vigentes. 
Os detalhes dessa reavaliayao, registrados contabilmente, podem ser 
apresentados como segue: 
Valor de rnercado 
Custo original, lfquido de depreciac;ao 
Reavaliac;ao 
lrnposto de renda e contribuic;:ao social diteridos 
Reavaliac;ao lfquida dos efeitos tributarios 
9. IMPOSTOS DE RENDA E CONTRIBUI<;AO SOCIAL- DIFERIDOS 
a) Composiyao dos tributos diferidos 







Dez/2005 Dez/2004 Dez/2005 Dez/2004 
Ativo 
Impasto de renda diferido sobre adic;:oes 
tempor6rias 10.583 6.828 10.583 6.828 
Impasto de renda diferido sobre prejuizos 
fisc a is 27.129 25.034 27.136 25.034 
Contribuic;:ao social diferida sobre adic;:oes 
tempor6rias 3.810 2.458 3.810 2.458 
Contribuic;:ao social diferida sobre bases 
negativas 7.326 6.568 7.330 6.568 
48.848 40.888 48.859 40.888 
Passivo 
Impasto de renda diferido sobre reavaliac;:ao 33.366 36.750 35.309 38.583 
Contribuic;:ao social diferida sobre 
reavalia~ao 12.012 13.229 12.712 13.871 
45.378 49.979 48.021 52.454 
A Companhia contabilizou imposto de renda e contribuic;oo social 
diferidos relativos a prejufzos fiscais, base negativa de contribuic;oo 
social e adic;oes tempor6rias no montante de R$ 22.032, 
reconhecidos em conexoo com a reavaliac;oo mencionado no nota 
8. 
A realizac;oo dos creditos tribut6rios diferidos dever6 ocorrer pelo 
compensac;oo com resultados tribut6veis futuros, dentro do prozo 
maximo estabelecido pela lnstruc;oo CVM n° 371, de 27 de junho de 
2002, fundamentado em estudo tecnico de viabilidade submetido a 
Administrac;oo do Componhia. 0 prazo previsto para realizoc;oo 
destes creditos e de ate 9 anos. 
b) Reconciliac;oo do beneffcio (despesa) do imposto de rendo e do 
contribuic;oo social 
Os valores de imposto de renda e contribuic;oo social, demonstrodos 
no resultado apresentam a seguinte reconciliac;oo em seus valores a 
alfquota nominal: 
Controladora 
Lucro (prej ufzo) antes do imposto de rend a e da contribui9ao social 
Equivalencia patrimonial 
Provisao para perdas em investimentos 
Alfquota combinada de imposto de renda e da contribui9ao social 
Imposto de renda e contribui91io social a alfquotas nominais 
Efeito dos impostos sobre: 
Diferen9as temponirias 
Realizayao de creditos sobre diferenyaS temponirias 










Credito (debito) de im posto de rend a e contribuil;ao social no resultado 10.887 (3.328) .. 
10. DEBENTURES 
As debentures foram aprovadas em Assembleia Geral realizada em 1 o de 
abril de 1990, sendo 23.000 emitidas, das quais 900 encontram-se em 
circula<;ao 0 vencimento final se dara em junho de 2008. 
Estao sujeitas a corre<;ao monetaria pela varia<;ao do IGP-M e juros ao a no 
de 8%. Nos termos do escritura de emissao, a Companhia podera fixar 
novas condi<;oes de repactua<;ao para perfodos futuros acerca de datos e 
rendimentos previstos, inclusive os de permanencia, se julgar necessario, 
seus criterios e epocas de pagamento. Coso os debenturistas nao 
concordarem com tais condi<;oes, ha o compromisso de resgate 
antecipado destes tftulos por parte do Companhia. 
Conforme Assembleia Geral de Debenturistas de Eberle S.A. (atual Mundial 
S.A.) de 14 de julho de 2003, ficou definido amortiza<;ao do principal com 
valor reduzido no montante de R$ 25.000 (base) no perfodo de julho a 
dezembro de 2003. A partir de 15 de janeiro de 2004, foi restabelecido o 
valor de amortiza<;ao com recalculo do valor de referenda. 0 prazo 
maximo para pagamento do valor principal sera de 20 meses, a contar de 
15 de janeiro de 2004. Conforme previsto a amortiza<;ao total do saldo das 
debentures em circula<;ao se concretizou em agosto de 2005. 
A Assembleia Geral de Debenturistas do 3° emissao de debentures simples 
do Zivi S.A. (incorporada pela Mundial S.A.) realizada em 11 de abril de 
2001, deliberou o seguinte: 
0 pagamento do quantia de R$ 180, dividida em doze parcelas mensais 
iguais a partir de 15 de abril de 2001. As parcel as sao corrigidas pelo CD I. 
A partir de 15 de abril de 2002, o saldo devedor sera pogo em quarenta e 
oito parcelas mensais. 
A partir de 15 de abril de 2001, o saldo devedor das debentures esta sendo 
corrigido pela varia<;ao do IGP-M acrescido de juros de 8% ao ano. 
Conforme Assembleia Geral de Debenturistas de 14 de janeiro de 2003 
ficou definido que nao haveria amortiza<;ao durante o perfodo de janeiro a 
junho de 2003. As parcelas nao pagas foram incorporadas ao principal, 
podendo ser quitadas a qualquer momento, ou ao final do prazo inicial, 
ocorrendo altera<;ao no vencimento para setembro de 2006. 
Conforme Assembleia Geral de Debenturistas de 14 de julho de 2003 ficou 
definido que nao haveria amortiza<;ao do principal durante o perfodo de 
julho de 2003 a junho de 2004, somente pagamento de juros. 0 saldo 
devedor atualizado esta sendo amortizado em 48 parcelas mensais com 
termino em junho de 2008. 
11. IMPOSTOS E CONTRIBUICOES SOCIAlS A LONGO PRAZO 
Composic;:ao: 








Parcelamento de FGTS 


















a) Adesao ao PAES- Parcelamento Especial 
Consolidado 
Dez/2005 Dez/2004 













Em decorrencia do adesao ao PAES, em julho de 2003, foram 
reconhecidos contabilmente os efeitos abaixo descritos, por 
representor a melhor estimative do administrac;:ao. 0 parcelamento 
sera liquidado em ate 180 meses, tendo sido formalizado em 27 de 
outubro de 2003. Atualmente o recolhimento mensa! e de R$ 718. 


















Em Janeiro de 2005, a Secretaria do Receita Federal (SRF) divulgou 
oficialmente a consolidac;:ao do divida do Parcelamento Especial 
[PAES). 0 saldo por ela apresentado, na data base de 31 de julho de 
2003, foi de R$ 68.155, diferente do montante registrado pela 
Companhia quando do adesao ao PAES, no montante de R$ 23.728. 
A diferenc;::a, de R$ 44.427, foi conciliada pela Companhia, que 
protocolou pedido de correc;::ao destes valores junto a Secretaria do 
Receita Federal. 
b) Adesao ao REFAZ- ICMS 
Em decorrencia do adesao ao REFAZ , em julho de 2003, foram 
reconhecidos contabilmente os efeitos abaixo descritos. A dfvida foi 
parcelada e vem sendo liquidada atraves de pagamentos mensais. 

















Os passivos adicionais do Eberle S.A. [atual Mundial S.A.), 
relacionados a adesao ao PAES e REFAZ tiveram como 
contrapartida uma conta de despesa nao operacional. 
c) Parcelamento de FGTS 
Em 31 de dezembro de 2005, a Companhia possui, junto a Caixa 
Econ6mica Federal [CEF), saldo a pagar de FGTS no montante de R$ 
7.295. Conciliando a dfvida junto a CEF, foi identificada diferenc;::a no 
montante de R$ 7.011, referente a rescis6es efetuadas e pagas pela 
Companhia diretamente aos funcion6rios em perfodos anteriores. A 
Companhia apresentou a Caixa Econ6mica Federal documentac;::ao 
comprobat6ria do pagamento, ficando no aguardo do devida 
correc;::ao por parte do 6rgao competente. 
d) PIS, CO FINS, I PI, IRP J e CSL 
Referem-se a compensac;::6es realizadas com credito de IPI que estao 
pendentes de homologac;::ao pela Secretaria do Receita Federal. 
e) INSS 
Referem-se a compensa<;6es realizadas com creditos de Eletrobr6s 
que estao pendentes de homologa<;ao pelo INSS. 
12. TRIBUTOS E CONTRIBUI<;OES SOCIAlS 
PROGRAMA DE RECUPERA<;AO FISCAL 
a) A Companhia aderiu ao programa em dezembro de 1999, tendo 
declarado todos os seus debitos de tributos e contribui<;6es sociais 
naquela data a Secretaria do Receita Federal - SRF e ao lnstituto 
Nacional de Seguro Social - INSS. As condi<;oes mais vantajosas para 
amortiza<;ao do dfvida e posteriormente normatizadas, pela 
Resolu<;ao no 004 do SRF, dentre elas o alongamento do prazo de 
pagamento e a mudan<;a de indexador (SELIC para TJLPJ, foram 
fatores determinantes para a adesao ao programa. 
Como ingresso no REFIS, a Companhia passou a quitar os debitos ate 
entao vencidos a razao de 1,2% sobre o faturamento mensa!. 
Estimando-se que a Companhia venha a crescer a razao de 7% ao 
ano, e ainda que as amortiza<;6es ocorram de acordo com os 
criterios do Resolu<;ao CG/REFIS n° 004, a dfvida sera amortizada em 
aproximadamente 500 meses, conforme proje<;6es de crescimento 
do faturamento e de juros futuros, as quais foram aprovadas pelo 
Conselho de Administra<;ao do Companhia. 
Assim, foi calculada uma previsao de pagamento futuro de toda 
dfvida original, com base no estimativa de crescimento do 
faturamento deduzida do expectativa de juros futuros, resultando 
num montante a valor presente de R$ 80.414 (R$ 3.87 6 reconhecido 
no passivo circulante e R$ 76.538 no exigfvel a Iongo prazo). 0 saldo 
cont6bil do dfvida est6 congelado desde 31 de dezembro de 1999. 
Atualmente o recolhimento mensa! e de aproximadamente R$ 293. 
0 programa estabeleceu ainda, como condi<;ao de permanencia 
no mesmo, que os pagamentos das parcelas, assim como dos 
impostos e contribui<;oes correntes, sejam efetuados em dia. A 
exclusao do Companhia do REFIS implicaria exigibilidade imediata 
do totalidade do dfvida inscrita ainda nao pogo, e a autom6tica 
execu<;ao das garantias prestadas, reestabelecendo-se, em rela<;ao 
ao montante nao pogo, os acrescimos legais (SELIC), recompondo a 
dfvida a partir de 31 de dezembro de 1999 (data do formaliza<;ao do 
op<;ao). Em 31 de dezembro de 2005, resultaria no valor de R$ 
670.253, sendo necess6rio reconhecer passivo adicional de cerca de 
R$ 589.839, e reclassificar para o passivo circulante a totalidade do 
debito classificado no exigfvel a Iongo prazo, no montante de R$ 
7 6.538 (Nota 11). 
Adicionalmente, conforme requerido pela instru<;ao CVM no 346, 
demonstramos abaixo a composi<;ao dos debitos e contribui<;6es 
sociais inclufdos no programa aos valores nominais, que consideram 














































































Para os tributos e contribui<;6es existentes junto a Secretaria da 
Receita Federal - SRF, foram dodos como garantia edifica<;6es, 
terrenos e m6quinas e equipamentos, sendo que ao lnstituto 
Nacional de Seguro Social - INSS foi dada garantia imobili6ria de 
terceiros. 
b) Durante 2003 a Mundial S.A. e a Zivi S.A. (incorporada pela Mundial 
S.A.) foram consideradas exclufdas do Programa de Recupera<;ao 
Fiscal - REFIS pelo Comite Gestor do Programa, por presumida 
ausencia de pagamentos de tributos correntes. Considerando a 
existencia de documenta<;ao comprobat6ria da liquida<;ao desses 
tributos, suportada por seus assessores jurfdicos e de posse de 
liminares favor6veis obtidas em 16 de abril e 24 de maio de 2004, 
respectivamente, a administra<;ao entende como prov6vel a 
aceita<;ao do pedido de reintegra<;ao ao referido programa. 






IMOVEL DE CONTROLADA (MONTE MAGRE) CAXIAS DO SUL 
IMOVEL DE CONTROLADA (MONTE MAGRE) PORTO ALEGRE 
IMOVEL DE CONTROLADA (AGROPASTORIL S/A) VACARIA 
IMOVEL VISCONDE DE PELOT AS, 360 - PORTO ALEGRE 
IMOVEL VISCONDE DE PELOT AS, 407/417 - PORTO ALEGRE 
IMOVEL DISTRITO INDUSTRIAL - GRAVATAf 
IMOVEL PLACIDO DE CASTRO/DOM JOSE BAREA - CAXIAS DO 
SUL 
IMOVEL COMPLEXO INDUSTRIAL SAO CIRO - CAXIAS DO SUL 
IMOVEL ANDRADE NEVES- CAXIAS DO SUL 
IMOVEL VEREADOR MARIO PEZZI - CAXIAS DO SUL 
IMOVEL 13 DE MAIO - CAXIAS DO SUL 
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 
14. PATRIMONIO LfQUIDO 
a) Capital autorizado 
INSS 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
INSS 
SESI 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
DEBENTURES 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
INSS 
DEBENTURES 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
INSS 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
INSS 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 
EXECUC::AO FISCAL- RGS 
EXECUC::AO FISCAL- FEDERAL 



































E dividido em 24.638.17 5 a<;oes ordinarias e 22.7 62.838 a<;oes 
preferenciais, todas sem valor nominal. 
b) Capital subscrito 
E dividido em 24.638.175 a<;oes ordinarias e 22.762.838 o<;oes 
preferenciais. Aos acionistas e assegurado, anualmente, distribui<;ao 
de dividendos mfnimos obrigot6rios, correspondentes a 30% do lucro 
lfquido ajustado. As a<;oes preferenciais nao tem direito a voto, mas 
gozam do prioridade do direito ao recebimento de um dividendo 
mfnimo de 6% ao ano sobre o capital social. 
c) Reserva de capital 
Corresponde a reserva de agio originada do ganho econ6mico no 
incorpora<;ao das controladoras ON Sui Participa<;<Ses S.A e PN Sui 
Participa<;<Ses S.A ocorrida em 21 de dezembro de 2005 conforme 
Assembleia Geral Extraordin6ria. 
d) Reserva de reavalia<;ao 
A reserva de reavalia<;ao propria e reflexa das controladas, realizada 
com base nos deprecia<;<Ses, baixas ou aliena<;<Ses dos respectivos 
bens reavaliados, e transferida para lucros acumulados, 
considerando-se ainda os efeitos tribut6rios das provisoes 
constitufdas. 
e) Reservas de lucros 
Referem-se basicamente a reten<;ao do saldo remanescente de 
lucros acumulados, a fim de atender ao projeto de crescimento dos 
neg6cios estabelecidos em seu plano de investimentos, conforme 
or<;amento de capital proposto pelos administradores do 
Companhia, a ser deliberado no Assembleia Geral em observancia 
ao artigo 196 do Lei das Sociedades por A<;<Ses. A administra<;ao 
propor6 em futuro assembleia a utiliza<;ao destas reservas no 
absor<;ao de prejufzos acumulados. 
15. PROVISOES PARA CONTINGENCIA 
Foi constitufda considerando a opiniao dos consultores jurfdicos do 
Companhia, cujo o montante e julgado suficiente pela administra<;ao para 
cobrir perdas prov6veis. 
Caracterfstica do montante: 
a) Processos tribut6rios - Em 31 de dezembro de 2005 os processos 
tribut6rios enquadrados neste item referem-se principalmente a IOF, 
ICMS, IRP J e CSLL. 
b) Processos trabalhistas - Em 31 de dezembro de 2005 os processos 
trabalhistas eram relativos basicamente a questoes propostas por 
empregados e pessoal terceirizado, versando sobre verbas de cunho 
solaria!, como horas extras e adicional de periculosidade. 










c) Contingencias possfveis - As causas consideradas como perdas 
possfveis nao estao provisionadas nos demonstrac;:oes financeiras e 










As causes tributarias anteriores a dezembro de 1999 foram inclufdas 
no REFIS e as posteriores inclufdas no PAES e no REFAZ II. 
16. INSTRUMENTOS FINANCEIROS 
A Companhia e suas controladas nao participam de operac;:oes que 
envolvem instrumentos derivativos. 
Os ativos e passivos contabeis do Companhia e de suas controladas foram 
avaliados em relac;:ao aos valores de mercado no data dos balanc;:os. 0 
resultado dessa avaliac;:ao nao indicou a necessidade de ajuste aos valores 
apresentados nos demonstrac;:oes contabeis. As principais bases de 
instrumentos financeiros que afetam o neg6cio do Companhia podem ser 
assim enumerados: 
a) Taxa de cambio 
Esse risco decorre do possibilidade do Companhia e suas 
controladas virem a incorrer em perdas por conta de flutuac;:oes nos 
taxes de cambio, que aumentem os saldos de passivo de 
emprestimos e financiamentos em moeda estrangeira, captados no 
mercado, e as despesas financeiras. 
0 endividamento e o resultado das operac;:oes do consolidado sao 
afetados significativamente pelo fator de risco de mercado de taxa 
de combio (dolor norte-americano). Em 31 de dezembro, os recursos 
captados nessa moeda para financiar o capital de giro e a 
expansao industrial, podem ser assim demonstrados: 
Finonciomentos vinculodos oo US$ 
Ativos vinculodos oo US$ 
Exposic;ao lfquido 











Refere-se ao risco do Companhia incorrer em perdas por conto de 
inadimplencia de seus clientes. Em determinados casos, contratos de 
confissoo de dfvida soo assinados com clientes em atraso e garantias 
soo obtidas. A Companhia registra provisoo para as perdas 
estimadas. 
c) lnvestimentos 
Consistem, principalmente, em investimentos em coligadas de 
capital fechado, registrados pelo metodo de equivalencia 
patrimonial, as quais tem interesse estrategico para as opera<;oes do 
Companhia. Considera<;oes de valor de mercado das a<;oes 
possufdas noo soo aplic6veis. 
17. SEGUROS 
A Companhia objetiva delimitar os riscos de sinistros, buscando no mercado 
coberturas compatfveis com seu porte e suas opera<;oes. As coberturas 
foram contratadas por montantes considerados suficientes pela 
administra<;oo para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza do 
sua atividode, os riscos envolvidos em suas opera<;oes e a orienta<;oo de 
seus consultores de seguros. Os bens do Companhia encontram-se 
segurados contra incendios, vendavais, danos eletricos, raios e explosoes. 
Em 31 de dezembro de 2005, a Companhia possufa as seguintes principals 
ap61ices de seguro contratodas com terceiros: 
Ramo lmportcmcia segurada 
Incendio de bens do imobilizado e estoques 
Responsabilidade civil 
Tais ap6lices sao corporativas e englobam riscos relacionados a coligada Hercules S.A. 
40.000 
2.000 
18. CONCILIA<;:AO ENTRE PATRIMONIO LfQUIDO E LUCRO LfQUIDO DO EXERCfCIO 
{CONTROLADORA E CONSOLIDADO) 
Controladora 
Lueras nao realizados nos estoques 
Consoli dado 
Receitas 
Venda de mercadoria produtos e servi<;:os 
Provisao para devedores duvidosos 
Receitas nao operacionais 
Custos e despesas 
Materias primos consumidos 
Moterias. energio,servi<;:os de terceiros e outros 
Despesas com vendos 
Despesos odministrotivos 
Outros despesas operocionois 
Outros despesas nao operocionais 
Valor adicionado bruto 
Deprecio<;:ao, omortizo<;:ao e exoustao 
Valor adicionado liquido 
Equivolencia patrimonial 
Receitas Finonceiros 
Valor adicionado a distribuir 
Distribuic;ao de valores adicionados 
Sa Iarios 
Honor6rios do diretorio 




Impastos toxos e contribui<;:6es 
Impasto de rendo e contribui<;:ao social diferidos 
Financeiras 
Despesas financeiras 
Despesas financeiras com giro 
Prejuizo do exercicio 
Valor adicionado distribufdo 
Patrimonio liquido Resultado do Exercicio 
2005 2004 2005 2004 
105.667 103.714 (27.526) 20.466 
(645) ( 1.686) 1.043 (890) 
105.022 102.028 (26.483) 19.576 
INFORMA<;OES COMPLEMENTARES 
DEMONSTRA<;:AO DO VALOR ADICIONADO 
PARA OS EXERCfCIOS FINDOS EM 





















(30) (55.289) (24) (71.355) 
(1) (2.206) (1) (2.111) 
(1) (2.502) (1) (2.423) 
(3) (5.202) (2) (4.846) 
(8) (13.814) (6) (16.461) 
(43) (79.013) (33) (97.196) 
(40) (73.438) (31) (94.986) 
6 10.887 (1) (3.328) 
(34) (62.551) (33) (97.314) 
(24) (44.883) (19) (56.569) 
(14) (25.025) (9) (26.97 4) 
(38) (69.908) (28) (83.543) 
15 27.526 (7) (20.466) 
(1 00) (183.946) (100) (298.519) 
RELAT6RIO DA ADMINISTRACAO 
MUNDIAL 
Senhores acionistas 
MUNDIAL S.A. - PRODUTOS DE CONSUMO 
Companhia Aberta 
CNPJ 88.610.191/0001-54 
RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO As 
DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS 
DE 31 DE DEZEMBRO DE 2005 
Atendendo as disposi<;oes legais e estatut6rias, a Administra<;ao do Mundial S.A. -
Produtos de Consumo submete a aprecia<;ao dos Senhores o Relat6rio do 
Administra<;ao e as Demonstra<;oes Financeiras do Companhia referente oo exercfcio 
social de 2005. 
1. Conjuntura economica 
0 ano de 2005 iniciou com grandes perspectivas de continuidade de crescimento nos 
mesmos nfveis alcon<;ados em 2004, entretanto encerrou com um modesto 
crescimento de 2,3%. 0 principal determinante para a redu<;ao do crescimento em 
2005, quando comparado a 2004, deve-se principalmente ao fraco desempenho do 
atividade economica no terceiro trimestre e a falta de investimento em setores chaves 
como, infra-estrutura aliado a eleva<;ao dos gastos correntes do governo. A atividade 
economica que se mostrou fraca no terceiro trimestre de 2005 foi causada, entre outros 
motivos, pela intensa crise polftica e pela acumula<;ao de estoques acima de nfveis 
desejados. 
A taxa de juros SELIC, ap6s os ciclos de aumento iniciados em 2004 e que se seguiram 
ate agosto de 2005, quando atingiu 19,75% a.a, encerrou o ano com tendencia de 
queda, iniciada no final do 3° trimestre de 2005 fechando o ano em 18% a.a., ainda 
assim em nfvel mais altos do que o registrado no final de 2004, 17,75%a.a. 
0 d61ar norte americana encerrou 2005 cotado em R$2,3407, contra R$2,6544 em 2004 
representando uma valoriza<;ao de 12%. 0 principal fator que influenciou o aumento 
foi o ingresso de recursos estrangeiros. 
A Mundial S.A. - Produtos de Consumo, apesar dos impactos negativos do varia<;ao 
cambial e do desacelera<;ao do atividade economica, vem apresentado resultados 
operacionais crescentes, demonstrando a efic6cia das estrategias adotadas pela 
administra<;ao. 
2. A Mundial S.A. e os seus numeros 
Para efeitos de analise comparativa dos resultados do Mundial S.A. dos exercfcios 
sociais encerrados em 2005 e 2004, ficam prejudicadas em fun<;ao de que o resultado 
da Companhia ate o mes de setembro de 2004 contemplava a unidade de motores 
eletricos alienada a Metalcorte lnox Ltda. 
Desempenho no exercfcio 
Receita de Vendas 
No exercfcio de 2005 a Companhia apresentou uma redu<;ao em sua receita de 
vendas de 20% atingindo R$ 331,2 milhoes em 2005, sendo que o mercado interno 






Receita Bruta de Vendas 
(Valores em R$ mil) 
2004 2005 
Mercado I nterno 
0 Mercado Externo 
A unidade de componentes de fixac;ao cresceu 23,4% em 2005, este crescimento 
deve-se principalmente as estrategias adotadas e pela tendencia da modo, que 
valorizou os adornos met61icos. As vendas da unidade de produtos de consumo 
reduziram em 13,5% no ano de 2005 quando comparado com o mesmo perfodo de 
2004, consequencia da forte concorrencia de produtos importados com custo mais 
baixos que os praticados no Pafs, bem como da valoriza<;ao do Real frente ao D61ar 
Norte-Americana, reduzindo assim os ingressos oriundos de exportac;ao. 
Receita Bruta de Vendas por Unidade de Neg6cios 





2002 2003 2004 2005 
Componentes de Fixa~ao • Produtos de Consume Motores 
Levando em considera<;ao os segmentos em que a Mundial SA atua, apresentamos o 
gr6fico abaixo: 
Receita Bruta Vendas 
o Componentes de Fixa~ao • Produtos de Consume 
Produtividade 
A produtividade medida pelo receita total sobre o numero de funcion6rios, teve uma 
redu<;ao de 20,4% no ano de 2005. Este resultado deve-se a dois fatores. A redu<;ao das 
vendas no unidade de prodvtos de consumo, conforme mencionado anteriormente, e 





Produtividade por Funcionarios 
(Valores R$ mil) 
2005 
A produtividade do ano de 2004 exclufndo-se a receita do unidade de motores 
eletricos seria de R$138,2 que quando comparado a 2005 apresentaria um crescimento 
de 8,3%. 
Resultados 
lnicialmente, cabe destacar a decisao do administra<;ao do Companhia, de provisionar 
todos os ativos e passivos pendentes no exercfcio de 2005, contribuindo assim para uma 
efetiva piora do resultado societario no perfodo. Tal decisao foi tornado em 
consonancia com as decisoes elencadas em Fato Relevante de 05 de dezembro de 
2005, onde fora proposto a extin<;ao dos prejufzos acumulados, materia cuja 
aprecia<;ao sera objeto do Assembleia Geral Extraordinaria a ser convocada em 
conjunto com a proxima Assembleia Geral Ordinaria. 
Por sua vez, o resultado operacional antes do resultado financeiro e do equivalencia 
patrimonial, con forme demonstrado a baixo, foi de R$ 25,3 milhoes, equivalente a 10% 
do receita lfquida, demonstrando um incremento de 181% em rela<;ao ao exercfcio 
anterior. A margem bruta cresceu 9 pontos percentuais em 2005 em rela<;ao a 2004, 




R$ Mil % s/RL R$ Mil % s/RL 
Lucro Operacional Bruto 94.512 36% 89.078 27% 6% 
Despesas Operacionais (69.185) -26% (80.079) -24°/o 14% 
Comerciais (39.319) -15% (44.497) -14% 12% 
Administrativas (29.169) -11% (34.455) -11% 15% 
Outras Desp. e Rec. Operacionais (697) OOfo (1.127) OOfo 38% 
Resultado Operac. antes Desp. Financeira, 
equivalencia patrimonial e prov. p/perdas. 25.327 10% 8.999 3% 181% 
Depreciat;ao Amortizat;ao Exaustao operacionais 16.976 22.516 
EBITDA 42.303 16% 31.515 10% 34% - -Obs : EBITIDA corresponde ao resultado operaCional antes despesas finance1ras, depreCiat;oes e amortJzat;oes. 
A diferent;a de R$4. 732 e R$3.676 na depreciat;ao, amortizat;ao e exaustao corresponde ao custo de improdutividade registrado no resultado 
nao operacional nos anos de 2005 e 2004 respectivamente . 
0 EBITDA gerado em 2005 foi de R$ Mil 42,3 milhoes, 16% do receita lfquida, que quando 
comparado a 2004 apresentou um crescimento de 34%, demonstrando o crescimento 








Evolucao do EBITDA 
(Valores em R$ mil) 
2003 2004 2005 
Considerando que a Mundial S.A. em 2005 ainda foi tomadora de recursos financeiros 
de curto prazo para suprir as necessidades de capital de giro decorrentes do aumento 
de suas opera<;oes, o aumento elevado dos custos de capta<;oo decorrentes do 
manuten<;oo do taxa SELIC em nfveis elevados, colaboraram para os efeitos negativos 
do resultado financeiro do Companhia. 
Adicionalmente, conforme publicado em fato relevante em 21 de dezembro de 2005, 
a Companhia divulgou a emissoo privada de debentures noo conversfveis em a<;oes 
no montante de R$ 43 milhoes, as quais foram subscritas em mar<;o de 2006. No mesmo 
fato relevante, tambem foi divulgada a aliena<;oo do opera<;oo de distribui<;ao norte-
americana Mundial Inc, por R$ 2 milhoes. Estes montantes, associados a aliena<;ao a 
Masisa S/ A, de uma fazenda de reflorestamento em 09 de janeiro de 2006, por R$ 5,4 
milhoes somaram um ingresso de recursos do ordem de R$ 50 milhoes, o que contribuir6 
de forma decisiva para o alongamento das fontes de financiamento do capital de giro 
do Companhia, com a conseqOente redu<;oo do seu custo de capta<;oo. 
3. Balan~o social 
No ano de 2005 a Mundial S.A. deu continuidade a polftica de direcionar atividades 
sociais e de responsabilidade social aos colaboradores do grupo, seus dependentes e 
comunidade. Manteve as atividades j6 iniciadas em exercfcios anteriores e 
implementou outras de interesse do coletividade, tais como: Projeto Pescar, Programa 
Viva com a GEMte, Programa de Escolaridade, Auxflio a Entidades, Semana do 
Qualidade e Seguranc;a, Manteve ac;oes Ambientais e beneffcios direcionados a 
outras entidades, bem como de esportes e lazer, atraves do associa<;oo dos 
Funcion6rios e Fundac;oes mantidas pela Mundial. 
PROJETO PESCAR: EM 1999 A EMPRESA ADERIU AO PROJETO ATRAVES DA UNIDADE DE 
CAXIAS DO SUL E EM 2003 0 ESTENDEU TAMBEM PARA A UNIDADE DE GRAVATAf. EM 
2005 FORMARAM-SE 34 ALUNOS EM CAXIAS DO SUL, SENDO 19 NO CURSO BASICO DE 
INSTRUMENTACAO E QUALIDADE E 15 NO CURSO DE AUXILIAR DE CRONOMETRISTA. EM 
GRAVATAf FORMARAM-SE 23 ALUNOS, SENDO 12 NO CURSO DE AUXILIAR DE LOG[STICA 
E 11 NO CURSO DE BELEZA PESSOAL. PARTICIPAM OESTE PROJETO, ADOLESCENTES ENTRE 
15 E 18 ANOS, SELECIONADOS DE FAMfLIAS DE BAIXA RENDA. 
PROGRAMA VIVA COM A GENTE: EM PARCERIA COM 0 SESI E COM A ONU 
(ORGANIZAc;Ao DAS NAc;<JES UNIDAS), A MUNDIAL VEM DESENVOLVENDO DESDE 2001, 
UM TRABALHO JUNTO AOS COLABORADORES, DEPENDENTES E COMUNIDADL 
OBJETIVANDO A PREVENc;Ao AO USO DE DROGAS NO TRABALHO E NA FAMILIA. 0 
TRABALHO CONSISTE EM TREINAR PESSOAS (COLABORADORES INTERNOS) PARA QUE, 
ATRAVES DE ACOES PLANEJADAS, DESENVOLVAM ATIVIDADES QUE VALORIZAM A 
QUALIDADE DE VIDA. DENTRO OESTE PROGRAMA, CITAMOS A IMPLEMENTAc;Ao DE 
"FUMODROMOS" NAS UNIDADES FABRIS, QUE CONSISTE EM DISPONIBILIZAR UM LOCAL 
PARA QUE OS DEPENDENTES DO CIGARRO POSSAM FUMAR SEM AFETAR AS PESSOAS 
QUE NAO FUMAM. AINDA DENTRO OESTE PROGRAMA, EM PARCERIA COM A 
SECRETARIA DA SAUDE, NA EPOCA DO CARNAVAL, A EMPRESA EFETUOU A ENTREGA 
GRATIS DE CAMISINHAS A TODOS OS INTERESSADOS. OUTRA Ac;Ao DESENVOLVIDA E 
RELACIONADA NESTE PROGRAMA, POR OCASIAO DA FESTA DA PASCOA, A EMPRESA 
ENTREGOU UM OVO DE PASCOA A CADA COLABORADOR. 
EM JUNHO DE 2005 A MUNDIAL S/A OBTEVE 0 "SELO PREVENc;AO", CONFERIDO PELO 
SESI-RS, POR ATRIBUIR CARATER PERMANENTE AO . PROJETO, EXERCENDO SUA 
RESPONSABILIDADE SOCIAL E 0 ESTENDENDO PARA A COMUNIDADE. 
PROGRAMA DE ESCOLARIDADE: PROJETO INICIADO EM 2002, VISANDO PROPICIAR AOS 
COLABORADORES A OPORTUNIDADE DE ACESSO A ALFABETIZAc;Ao E/OU 
COMPLEMENTAc;Ao DE ESTUDOS. 
NO ANODE 2005, 0 PROJETO ATINGIU SEU APICE, UMA VEZ QUE ATINGIU A TOTALIDADE 
DOS COLEGAS QUE NAO ESTAVAM ENQUADRADOS E FIRMOU CONVENIO COM A 
~ . . ' . . . ' . . . . . 
ULBRA, NO SENTIDO DE PROPICIAR A CONTINUIDADE DOS ESTUDOS AOS INTERESSADOS, 
POREM JA NUM N[VEL MAIS ELEVADO, UMA VEZ QUEPREVE A CONCESSAO DE BOLSAS 
DE ESTUDO, DESCONTOS DE 30% NAS MENSALIDADES PARA OS NfVEIS DE GRADUAc;Ao 
DE POS-GRADUAc;Ao, COM DESCONTO DOS VALORES NA FOLHA DE PAGAMENTO DOS 
COLABORADORES E DISPENSA DE TAXAS DE INSCRic;Ao. 
AUXJLIO A ENTIDADES: DIVERSAS ENTIDADES LOCAlS SAO FAVORECIDAS MENSALMENTE 
COM A DOAc;Ao DE ALIMENTOS E MATERIAlS DE MANUTENc;Ao E CONSERVAc;Ao. A 
CAPTAc;Ao DOS RECURSOS JUNTO AOS COLABORADORES OCORRE COM DESCONTOS 
AUTORIZADOS EM FOLHA DE PAGAMENTO, E 0 VALOR E REPASSA DIRETO A EMPRESA 
FORNECEDORA. 
ACOES AMBIENTAIS: DIVERSAS ACOES SAO DESENVOLVIDAS, DENTRO DA POLiTICA DA 
EMPRESA. NO QUE TANGE A PRESERVACAO, MANUTENc;Ao E RENOVAc;Ao DO MEIO 
AMBIENTE, COMO POR EXEMPLO: 
- ETE: ESTAc;Ao DE TRATAMENTO DE EFLUENTES FlSICO-QUfMICO; 
- CIMA: COMISSAO INTERNA DO MEIO AMBIENTE. 
- REFLORESTAMENTO: PLANTIO QE MUDAS DE EUCALIPTOS E PINUS PARA PRODU<;AO E 
GERA<;AO DE ENERGIA E VAPOR EM SUAS UNIDADES FABRIS. 
-ANALISE E IMPLANTA<;AO DE POSTOS DE MONITORAMENTO (PZ). 
-COLETA SELETIVA DE LIXO. 
- TAMBEM FOI PROPICIADO AOS COLABORADORES E COMUNIDADE 0 ACESSO A 
INFORMA<;OES RELEVANTES. DENTRO DO PROJETO "SEMANA DA QUALIDADE E 
SEGURAN<;A", FORAM MINISTRADAS PALESTRAS EDUCATIVAS E DE ORIENTA<;AO E, NO 
PROJETO "SEMANA DO MEIO AMBIENTE", FORAM APRESENTADAS AOS VISITANTES, 
AMOSTRAS DE PROJETOS INTERNOS, VOLTADOS BASICAMENTE PARA A MELHORIA DOS 
AMBIENTES. 
ATIVIDADES DE ESPORTE: E LAZER: A EXEMPLO DOS ANOS ANTERIORES, FORAM 
DESENVOLVIDAS DIVERSAS ATIVIDADES DE INTEGRA<;AO E DE ENVOLVIMENTO DOS 
COLABORADORES. A EMPRESA MANTEM 0 CTG SINUELO, DO QUAL PARTICIPAM 
COLABORADORES, DEPENDENTES E COMUNIDADE, ONDE SAO REALIZADOS BAILES, 
ALMO<;OS, JANTARES E PROGRAMA<;OES DIRECIONADAS AOS PARTICIPANTES. NAS 
ATIVIDADES ESPORTIVAS, OS INTERESSADOS PARTICIPARAM DE TORNEIOS INTERNOS E 
EXTERNOS, TENDO COMO PONTO FORTE, AS COMPETI<;OES DO SESI. NO ANODE 2005, A 
MUNDIAL SE EMPRENHOU EM OFERECER UM ESPAc;O, PROXIMO A EMPRESA, ONDE 0 
COLABORADOR POSSA DESENVOLVER ATIVIDADES ESPORTIVAS E RECREATIV AS. NESTE 
SENTIDO, INICIOU A CONSTRUc;AO DE DOIS GINASIOS ESPORTIVOS( UM NO PARQUE 
FABRIL DE GRAV ATAf E OUTRO NO DE CAXIAS DO SUL. A PREVISAO DE TERMINO DAS 
OBRAS E 0 FINAL DE 2006. 
4. Auditores independentes 
Com intuito de atender a instruc;:ao CVM no 381/2003, comunicamos que a Directa 
Auditores, prestadora dos servic;:os de auditoria externa a Companhia, nao prestou 
servic;:os nao relacionados a auditoria externa durante o exerdcio de 2005. 
A politico do Companhia no contratac;:ao de servic;:os nao relacionados a auditoria 
externa junto aos auditores independente fundamenta-se nos principios que preservam 
a independencia do auditor. 
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